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VARHEGYI EVA

A magyar banktulajdonosi szerkezet sajatos vonasai

A magyar bankrendszerben szinte egyediilallé tulajdonosi struktura alakult ki az el-
mult évtized folyaman. Nemcsak azért, mert az allami tulajdon az 6sszes banktéké-
ben néhany év alatt kétharmadrél egyotodre csokkent, hanem mert ezzel parhuza-
mosan a kiilfoldi — féleg szakmai befektetok kezében 6sszpontosulé — tulajdon ara-
nya 60 szazalék folé emelkedett. A cikk a magyar banktulajdonosi strukturat alakité
kormanyzati stratégiak felderitésén és a kialakult szerkezet sajatossagainak jellem-
zésén tul arra is kisérletet tesz, hogy — a bankok helyzetében és hatékonysagaban
bekovetkezett valtozasok, valamint a tulajdonosi torekvések tiikrében — megvizsgal-
ja a létrejott tulajdonosi szerkezet hatasait a magyar bankrendszer miikédésére. A
banktulajdonlas és a hatékonysag Osszefiiggésének elemzése alapjan — és a nem-
zetkozi vizsgalatok eredményeinek tiikrében — arra a kovetkeztetésre jut, hogy a kiil-
foldi bankok belépését megengedd és azoknak a bankprivatizacioban is teret enge-
dé politika és gyakorlat kovetkeztében a magyar bankrendszer miikodése mind tobb
vonasaban hasonlit a fejlett orszagokéhoz.

A kilfoldi tulajdon dominancidja a magyar bankszektorban két tényez§ hatdsira jott
létre. Az egyik a piacra 1épés nagyfoku szabadsiaga, amelyet — szemben szamos fejlett és
atalakul6 orszaggal - nemcsak a torvény biztositott, hanem a liberalis engedélyezési
gyakorlat is timogatott. Ennek koszonhetd, hogy mar a hetvenes évek végétdl miikodhet-
tek Magyarorszagon kiilfoldi résztulajdond bankok, a kilencvenes évek elejétdl pedig
kiilfoldi leAnybankok is piacra l1éphettek. A masik tényez6 az igen gyorsan lezajlott bank-
privatizacidé volt, amelynek sordn szabad utat kaptak a meggyengiilt magyar bankokat
stabilizalni képes tékeerds kiilfoldi szakmai befektetSk. E két folyamat eredGjeként 1997
végén a 43 bank koziil 32 tobbségi kiilfoldi - zommel szakmai - befektetSk tulajdondban
mikodott, és a bankrendszer dsszes eszkdzeinek 62 szdzaléka dsszpontosult naluk.

A kilencvenes évek elején stlyos valsagot atélt, majd az allami konszolidacié és a
privatizaci6 hatdsara stabilizalodott, tulajdonosi hatterében megujult magyar bankrend-
szer mikodésében bekovetkezett valtozasokat és a kirajzol6dé tendencidkat értékelve, az
eltelt id6 rovidsége miatt még csak sejtéseinket fogalmazhatjuk meg. A bankrendszer
tulajdonviszonyaiban végbement nagyszabdasu atalakulas és az igy 1étrejott sajatos — nem-
zetkozi 6sszehasonlitasban szokatlan - tulajdonosi szerkezet mégis indokoltta teszi, hogy
megvizsgaljuk az atalakulast mozgat6 okokat, a jelenlegi struktira jellegét, és — a meglé-
v§ korlatozott informaciok alapjan is — megitéljiik a bankrendszer mikodésére és haté-
konysagara gyakorolt hatdsat.

Vdrhegyi Eva kandidétus, a Pénziigykutaté Rt. tudomanyos fémunkatarsa.
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A banktulajdonlas nemzetkozi trendjei

A nemzetkozi tapasztalatok alapjan nem lehet valamiféle etalont, egységes normat felal-
litani a bankszektor idedlis tulajdonosi struktirdjara. A kiilonbdz6 orszdgok bankrend-
szereinek tulajdonszerkezetét sok tényezd alakitotta, koztiik sok helyiitt a gazdasagi raci-
onalitdst keresztezd politikai szempontok is megfigyelhet6k. A fejlett orszdgok egy ré-
szében a versenyképesség és hatékonysag szempontjabdl sokdig nem okozott problémat
az allami tulajdon magas hanyada a bankokban, mivel a fejl6dSképes, jol miikod6 gazda-
sag talajan a politikailag befolyasolt és nem mindig kell6en prudens bankmiikddés nem
renditette meg a bankok stabilitasat. A privatizaci6 sziikségessége elsGsorban ott vetGdott
fel, ahol a gazdasag hanyatldsa, a banki ligyfelek fizetGképességének tomeges megingasa
nyoman a bankok helyzete is megrendiilt.

A kisebb-nagyobb kiterjedési bankvalsigok mellett a masik 16kést a bankprivatizacid
irdnyaba a deregulaci6 folyamataval és a nemzetkdzi integracié mélytilésével feler§s6dd
verseny adta. A t6kemozgasok gyors liberalizalasa, ami egyfel§l az OECD-, masfeldl az
EK-tagorszagokat érintette, mind nagyobb teret engedett a hatdrokat 4tszel§ banki szol-
galtatasok nyujtasanak, és jelentds mértékben virtudlissa tette a nemzeti piacokat elva-
laszt6 hatdrokat. Az Eurdpai Uni6é megteremtésével 1étrejott egységes belsd piac elvileg
minden akadalyt elmozditott a banktSkék és -szolgaltatdsok szabad dramlésa el6l. Ebben
a helyzetben a korabbindl is fontosabba valt a bankok hatékony és versenyképes miikodé-
se, amire a magantulajdonosi érdekeltség nagyobb garanciat kinalt, mint a politikai befo-
lyastol terhelt allami-kozosségi szervezetek. Nem véletlen, hogy a bankok restruk-
turdlasaban kiemelt szerepet kapott ,,a piaci erékre érzékenyebb tulajdonosi szerkezet
kialakitdsa, a privatizacié” (BIS [1996]). A t6kemozgasok szabadsagira és a verseny-
korlatozasok visszaszoritdsara vonatkoz6 elvek elfogadasaval, valamint a transznacio-
nalis bankok nyomasara az EU hivatalos allaspontja is mindinkabb a privatizacié timo-
gatasa lett (Ldrinczné [1997]). A pénziigyi szektort érint§ deregulaci6 és a tékemozga-
sok liberalizlasa, a letelepedés és szolgaltatasnyujtas szabadsaga miatt feler6s6dd nem-
zetkdzi verseny hatdsara mind t6bb kormény tdzte napirendjére a bankszektor privati-
zalasat.

Az elvi szandék azonban nem mindeniitt parosult eltokélt politikdval. Egyes orszdgok-
ban a privatizaciét lassitotta, hogy az eladést dllami konszolidacié el6zte meg (lasd a
francia Credit Lyonnais). M4sutt a bankeladasok koriil keletkez§ politikai csatarozasok
fékezték a megvalositast (lasd az osztrak Creditanstalt'). Sok helyiitt a ,,nemzeti tulaj-
don” védelme is fékezte a privatizaciot (lasd Norvégia, Finnorszag, Svédorszag, Auszt-
ria). A privatizaci6 értelmezése sem valt mindig egyértelmiivé, hiszen a kozponti allami
tulajdon gyakran csupan helyi allami (lasd Ausztria) tulajdonra cserél6dott, néhany or-
szagban pedig a bankok nagy része eleve helyi dnkormanyzatok (példaul Olaszorszag,
ahol a bankrendszer fele helyi dnkorményzatok alapitvanyainak fennhatdsiga alatt all -
The Banker, 1996. augusztus, 29. 0.), illetve tartomdnyok (példdul a Németorszagban
mikdds tartomanyi - landes - bankok) ellenérzése alatt miikodik.

A kettSs kényszer, a bankvalsagok kezelése és gyokereinek kiirtdsa, valamint a ver-
seny kihivasai nem volt egyforma erejii az egyes orszdgokban. Ez azonban csak részben
ad magyarazatot arra, hogy még ma is az egyes orszdgok bankrendszereiben igen nagy
kiilonbségek vannak az allami tulajdon mértékében. Nem magyarazza meg példaul azt,
hogy a hasonléan stlyos bankvalsagok ellenére miért magas az allam tulajdon aranya a
portugal és a gordg bankrendszerekben, és miért alacsony a spanyolban. Még kevésbé

! A bankprivatizacié buktatéinak példataraval szolgald, nagy sajtovisszhangot kivaltott CA-privatizacio-
ol lasd Shiffer [1997], Hall [1997].
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talalunk magyarazatot arra, hogy miért zarkoézott el a kiilfoldi befolyas aldl a valsag
stjtotta finn, svéd és portugal bankrendszer, a gorog és a spanyol pedig miért nem.

A kiilonboz6 orszagok altalanos gazdasagi fejlettsége sem magyarazza az eltér§ bank-
tulajdonosi struktirdkat. Magas az allami/k6z0sségi tulajdon ardnya Olaszorszagban,
Németorszagban és Ausztridban, mig alacsony Nagy-Britannidban, Hollandidban és Bel-
giumban. Ugyancsak jelentSs kiilonbségeket taldlunk hasonlé fejlettségt orszagok bank-
rendszerei kozott a kiilfoldi tulajdon mértékében is (1. tdbldzat). Latin-Amerikdban és
Délkelet-Azsidban is jelentGsek az eltérések az allami tulajdon ardnyaban. 1994-ben Chi-
1ében és Mexikdban 14, illetve 28 szazalékos volt az allam részesedése a bankrendszer
eszkozeiben, mig Argentindban és Brazilidban 42, illetve 48. Tajvanon az allami rész-
arany 57 szazalék volt, mig Japanban, Hongkongban, Szingapurban O (BIS [1996]).

1. tdbldzat
A kiilfoldi tulajdon ardnya és a bankszektor hatékonysiga egyes orszagokban

Az 4llami A kilfoldi A kilfoldi A mdkodési Eszkoz-

tulajdon bankok bankok koltségek aranyos

az 0sszes szama eszkozei a bruttd jovedel-

Orszag banki eszkdzok  az Osszes az O0sszes  jovedelem mez3ség
szazalékaban szdzalékdban eszkozok szazalékdban ado6zas
szazalékaban el6tt

(1988) (1988-1995 (1988-1995 (1993-1995  (1993-1995

atlag) atlag) atlag) atlag)
Egyestilt Kirdlysag 1 24 19 63,7 0,67
Spanyolorszag 2 36 31 60,9 0,45
Hollandia 8 48 10 67,0 0,50
Belgium 17 29 5 69,1 0,23
Svédorszag 19 7 0 87,5 0,65
Norvégia 20 12 1 61,8 1,08
Franciaorszag 42 24 8 67,2 0,01
Ausztria 44 29 31 66,0 0,37
Németorszag 50 37 25 62,4 0,27
Olaszorszag 68 9 1 66,1 0,11
Gorogorszag 84 58 77 62,2 0,84
Portugalia 87 18 4 61,0 0,62
Magyarorszag, 1997 21 74 62 64,4 1,67

Forrds: allami tulajdon: Wachtel [1997] 16. o.; kiilfoldi tulajdon: Claessens [1998] 21. o.; koltséghanyad
és jovedelmezlség: Szelényi [1998] 13-14. o.; Magyarorszag: MNB- és sajat szamitas.

A tulajdonosi hitteret és a hatékonysagi mutatokat egytittesen bemutatd 1. tdbldzat azt
is sejteti, hogy a kiilonb6z8 bankrendszerek tulajdonosi struktirdjanak kialakuldsdban a
torténelmi hagyomanyoknak és politikai érdekeknek fontosabb szerepiik lehetett, mint a
gazdaséagi racionalitdsnak. Elvi megfontoldsok alapjan varhat6 lenne, hogy a zommel
magantulajdonosi héttérrel hatékonyabban mikddik a bankrendszer, mint a politikai ér-
dekekkel atsz6tt dllami tulajdon dominanciaja mellett. Ezt azonban nem tiikrozik egyér-
telmden a fellelhet§ adatok. A magan- és 4llami tulajdont bankok kiilonbségeit vizsgald
empirikus kutatdsok sem taldltak szignifikans eltéréseket az eszkdzaranyos brutt6 jovede-
lemben, a termelékenység mutatdjanak tekinthet§ egy alkalmazottra jutd aktivak értéke
pedig éppen az dllami bankoknal volt joval magasabb, mint a magéanbankoknal. (Molyneux-
Thornton [1992] kutatasi eredményeit idézi Ldrinczné [1997]). Bar a latin-amerikai és
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azsiai bankrendszerekre vonatkoz6 BIS-adatok adatok azt mutatjdk, hogy a hasonl6 fej-
lettségd és adottsagu orszdgokban altalaban a kisebb allami tulajdonhoz a maganszektor-
ban kifejtett magasabb aktivitas, alacsonyabb fajlagos koltségszint és a kihelyezések jobb
mindsége tarsul, az dsszefiiggés korantsem latszik altalanos érvénytinek (Vdarhegyi [1998]).

Elsé ranézésre az a logikus feltevés sem latszik igazolddni, hogy a bankpiac megnyita-
sa a kiilfoldi versenytarsak elStt noveli a hazai bankok hatékonysagi kényszerét, aminek
kovetkeztében né a jovedelmezdség, és csokken a fajlagos koltséghanyad. Erre az 1.
tabldzar tanisaga szerint a hasonlé fejlettségl orszdgokban is csak esetleges példakat
taldlunk (példaul Gordgorszag-Portugélia, Hollandia-Franciaorszdg, Hollandia-Belgi-
um, Nagy-Britannia—Svédorszag parosok esetében), mikozben ellenpélda is jocskan akad
(Norvégia-Hollandia, Ausztria-Egyesiilt Kirdlysag, Spanyolorszag—Portugalia parok ese-
tében).

Claessens [1998] nagyszabasu, 80 orszag 7900 bankjanak 1988-1995 kozotti helyzetére
vonatkoz6 vizsgalata alapjan ugyanakkor arra a kovetkeztetésre jut, hogy a kiilféldi bankok
belépése noveli a hazai bankrendszer hatékonysagat. Ezt a megallapitasat arra az empirikus
eredményre alapozza, hogy a kiilfoldi bankok tdmasztotta verseny szignifikdnsan csokkenti
a hazai bankok jovedelmezdségét és — kevésbé szignifikdnsan — a nem kamat jovedelmeket
és a mikodési koltségeket. Az elemzés azt is kimutatta, hogy a kiilfoldi szerepl6k tdmasz-
totta versenynek a bankrendszer hatékonysagara gyakorolt pozitiv hatdsa kevésbé fiigg a
kiilf6ldi bankok piaci sulyatol, mint a belépd intézmények szamatol.

Claessens fontos megallapitasa, hogy a kiilfoldi bankok mas-més poziciéra tesznek
szert a fejlett és a fejléds orszagok bankrendszereiben. Az elGbbiekben a kiilfoldi bankok
alacsonyabb, mig az utobbiakban altaldban magasabb jovedelmez§séggel mikodnek, mint
a hazai bankok. Ez azzal fligg 6ssze, hogy a fejlett piacokra belépd bankok kompetiti-
vebb piacon mikddnek, ahol a technikai elényok nem elégségesek a hazai bankok piac-
ismeretének ellensulyozdsidhoz. Ezzel szemben a fejlddd és atalakulé gazdasagokba belé-
pd kiilfoldi bankok informécios hatranyat ellensilyozza, hogy Sket nem kotik a nem
hatékony hitelallok4cids kényszerek. Ez azért is fontos megallapitds, mert magyarazatot
adhat a féleg kiilfoldi tulajdond bankok uralta magyar bankrendszer hatékonysagi muta-
téiban 1997-t61 megfigyelhetd, a korabbi trendet megtord valtozasokra, aminek vizsgéila-
tara a cikk utols6 részében tériink vissza.

A banktulajdonosi strukturat alakito politikai és gazdasagi tényezdk
Magyarorszigon

A kétszintd bankrendszer kialakitdsakor, a nyolcvanas évek kozepén az édllami tulajdon
még tabu volt. Az 1987-1988-ban lefolyt tulajdonreform-vitak soran sem kapott a bank-
szektor kitiintetett figyelmet. A megfogalmazott javaslatokban a pénziigyi intézmények
legfeljebb mint a véllalatok potencialis/kivanatos tulajdonosai jelentek meg, mig homaly-
ban maradt az a kérdés, hogy vajon a zdmmel 4llamigazgatdsi tulajdon mellett mikodd
bankok mit6l fognak jol mikddni (Pénziigykutato Rt. [1988]).

Még a rendszervaltas eldszelében sem hangzottak el érvek a bankok privatizaldsa mel-
lett. Pedig 1989-ben mar legalabbis sejthetd volt, hogy a bankok dllami véllalati tulajdon-
lasa (és f6leg, ha a tulajdonos vallalatok egyben az adott bank tigyfelei is) nem teremt
megfelel§ hatteret a prudens banki miikodéshez, igaz, a rovidlatd szabalyozé rendszer
segitségével felduzzasztott magas banki jovedelmek és az erre alapozott expanziok akkor
még leplezték nem hatékony mikodéseket. Erdekes médon még a ,miivi” megoldasokat
és a menedzseruralmat el§idéz3§ ,,spontan privatizacié” mar beindult folyamatat timado,
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a ,valodi” privatizalas primatusat meghirdet§ SZDSZ-nek sem volt konkrét elképzelése
1989 elején a bankok tulajdonszerkezetének modositasara.>

A bankprivatizaci6 kérdése végiil a kiilfoldi befektetSk nyomasara kertilt napirendre.
1989. végén a két legnagyobb bank, az Magyar Hitel Bank (MHB) és az akkori Orsz4gos
Kereskedelmi és Hitelbank (OKHB) részvényei irant érdekl6dés mutatkozott néhany nyugat-
eurdpai bank részér6l. Az érintett bankok vezetdi targyaldsokat kezdtek a potencidlis
befektetGkkel/vasarlokkal, vélhetSen attol vezéreltetve, hogy megszabadulhassanak a
kozvetlen allami tulajdonnal jaré nyomastdl. A targyaldsokat azonban félbeszakitotta a
rendszervaltas: a lek6szond kabinet tigy dontott, hogy a nagybankok jov§jérdl nyilvano-
san, az Uj parlament bevonasaval mar az j korméanynak kell dontenie a bankprivatizaci-
s stratégia elfogaddsa utan (Figyeld, 1994. november 24.).

A nagybankok privatizalasanak kérdése az 1990 nyaran hivatalba 1ép§ Antall-kormany
elsG évében fol sem vetddott. A valasztasi programjaban nem kevés etatizmust felmutatd
kormanypart, az MDF sokdig nem mutatott hajland6sagot arra, hogy a bankok
allamtalanitasaval szikitse a gazdasag politikai befolyasolasanak lehetGségét. A nagy-
bankok privatizdldsdnak elhalasztdsa mellett azonban szakmai érvek is elhangzottak.
Pénziigyi szakemberek tanulmanyaikban dvtak attél, hogy a magyar gazdasidg szdmadara
stratégiai fontossagu nagybankok idejekoran magankézbe, és kiilondsen kiilfoldi bankok
kezébe keriiljenek. Az érvek homlokterében egyrészt a magyar pénzpolitika autondmia-
janak megérzése allt a kiilfoldi befolyastdl, masrészt a jovedelmezd nagybankok kidrusi-
tasanak elvetése (Asztalos [1990], Bokros [1990]).

Igy nem meglepd, hogy az AVU bankrendszerre vonatkozé, 1991 tavaszan megfogal-
mazott programja szerint a modernizacioban ,,a meghatarozé szerepet az allamot képvisel§
intézményeknek kell jatszaniuk, és mindaddig, amig a folyamat nem eredményezi egy
szerkezetében 4atalakult, az tigyfélkapcsolatokban piaci médon viselked§ bankrendszer ki-
bankokban - indokolt” (idézi: Sdndor-Spéder [1992]). Bar végiil nem valt kormanyprog-
ramma az AVU koncepcidja, a dontGen az allam szerepvallaldsara épit6 ,,modernizacié”
elve athatotta a kormany gyakorlati bankpolitikdjat. A bankprivatizacié megitélésében azon-
ban egyre inkdbb megosztottd valt a kormanyzat. Az AVU-vel szemben a Pénziigyminisz-
térium a viszonylag gyors, részleges privatizacio elképzelését tdmogatta, akar a kiilfoldi
szakmai befektetdk korlatozott mértékid bevondsanak aran is. E mogott nemcsak a koltség-
vetési bevételek novelésének szandéka allt, hanem az is, hogy 1991-ben mar egyre inkabb
nyilvanvaléva valt a nagybankok t6kehidnya és labilis pénziigyi helyzete.

A kormanyt6l fliggetlen szakmai korokben 1991-t61 mind nagyobb hangot kaptak a ban-
kok mieldbbi privatizalasa mellett sz616 érvek. Az akkoriban megjelent tanulmanyok? a bank-
privatizaciok egyediili lehetséges és kivanatos mddjaként a kiilfoldi szakmai befektetSk bevo-
nasat javasoltak, felismerve, hogy az adott feltételek mellett egyediil ezek jelenthetnek valo-
sagos tulajdonosokat, és idézhetik elG a bankok prudens miikodését, szerkezeti megujulasat.*

A bankprivatizaciorol sz616 vitdk leglényegesebb elvi kérdéseiben, az allami, illetve a

2 A kis maganvagyonok mozgdsitasa és a t6zsdén keresztiil torténd bekapcsolasa ,,akar 6riasvallalkozasok
finanszirozasaba is” nyilvanvaléan csak hosszi tivon kindlt megoldast a nagybankok privatizalasira. A
kiilfoldi t6ke szerepét is a vegyes véllalatok alapitdsaban és nem a privatizdlasaban jelolte meg a program
(SZDSZ [1989)).

3 Lasd Kornai [1991], Spéder-Viarhegyi [1991], [1992], Szakaddt [1991], Vdrhegyi [1991], Sdndor-
Spéder [1992].

4 ... nem lehet kérdéses, hogy amennyiben a kormanyzat komolyan veszi a bankok privatizaciéjat, ugy
abban a kiilfoldi (elsGsorban szakmai) befektetGknek jelentGs szerepet kell biztositani. Nemcsak azért, mert
a banki tulajdonreformhoz sziikséges toke belfoldon nem all rendelkezésre, hanem azért is, mert a bankok
szerkezeti meguijuldsdhoz specidlis szakértelemre és kiilfoldi befektetdi kapcsolatokra van sziikség.” (Spéder-
Vidrhegyi [1991] 33. o.).
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kiilfoldi tulajdon részaranyara vonatkozéan az 1991 novemberében elfogadott pénzinté-
zeti torvény foglalt végiil allast. Hosszas csatirozas utdn elfogadta a parlament, hogy az
egy-egy tulajdonosra felallitott 25 szdzalékos korlat — 6téves haladék mellett — az dllamra
is érvényes legyen. A kiilfoldi befektetSk megitélése is komoly gazdasagpolitikai dilem-
mat jelentett. Kormanyparti politikusok részérdl élesen vetddott fel a ,,nemzeti tulajdon”
védelme - kiilondsen a magyar gazdasidgra nagy befolyassal bird, a pénzteremtés {6
médiumaként szolgdlé nagybankok tekintetében. A torvényalkotok végiil igen liberélis
megoldas mellett dontdttek: a 10 szdzalékos részardnyt meghaladé kiilfoldi tulajdonszer-
zéshez ugyan a kormany el6zetes elvi hozzdjaruldsa sziikséges, de az engedély megada-
sanak feltételeit konnyen teljesithetd elvi kritériumok rogzitették. A bankszektor egészé-
re vonatkozdan viszont nem allitottak fel kiilfoldi tulajdon aranyat korlatozd kvotat.

Az 1991 végén elfogadott pénzintézeti torvény tehat nemcsak teret engedett a bankpri-
vatizacioknak, hanem az 4llami tulajdonra megszabott korlat révén kifejezetten szorgal-
mazta is azt. A kiilfoldiek tulajdonszerzésének megengedésével pedig a privatizacid gyors
lefolytatasara is lehetGséget teremtett. Ezt azért fontos hangstlyozni, mert az elfogadott
torvény ebbdl a szempontb6l nemcsak a kelet-eurdpai orszdgok, hanem sok fejlett euré-
pai orszag (példaul Ausztria, Olaszorszag, Norvégia, Finnorszag) banktorvényeivel dssze-
hasonlitva is nagyfoki szabadsagot biztositott a kiilfoldiek piacra 1épéséhez - akar bank-
vasarlds, akar letelepedés révén. Azt is érdemes kiemelni, hogy nemcsak a torvény,
hanem az engedélyezési gyakorlat sem 4llta utjat a kiilfoldi bankok belépésének. Bar a
torvény néhany évig még fenntartotta a ,,gazdasagi sziikséglet” szerint torténd mérlege-
1és lehetGségét, ennek alkalmazdsira nem kertiilt sor.

A torvény altal megadott zold jelzést azonban keresztezte a jelentSsebb allami bankok
1992-ben felszinre keriilt tGkevesztése. Az Antall-kormany 1992 aprilisaban elkésziilt bank-
privatizacios stratégidja kimondta: ,,a privatizaciot meg kell el6znie a banki portfoliok rende-
zésének”. Az irdnyelvek szerint ,a dontéseket a nagybankok privatizacidja soran az allam
hozza meg, a stratégia alapelve pedig az, hogy alaptéke-emeléssel, készpénzzel javitsak a
befektetSk a bankok miikodési feltételeit” (Figyeld, 1994. november 24.). A portfolidtisztitast
megvaldsitd hitelkonszolidacié utdn, 1993-ban azonban a kormanyon beliil elétérbe keriilt az
az elképzelés, hogy t6keemeléses privatizaciot alapvetden belfoldi befektetSkre kellene épite-
ni.> A bankok jelentds részének silyos t6kehianya ugyanakkor vilagossa tette, hogy elkertil-
hetetlen az allam segitsége a bankok feltdkésitésében. Ezért a Vilagbank szakértinek ajanla-
saval Osszhangban a kormany beinditotta az tigynevezett bankkonszolid4cids programjat,
amely az allami t6keemelés révén az allami tulajdonhanyad novekedését vonta maga utan.®

Végiil a Boross-kormany 1994 februarjdban elfogadott bankprivatizacids stratégiija
tért vissza az eredeti 1992-es — de kés6bb a ,,nemzeti érdekek” miatt eltéritett — koncep-
cidéhoz, mely szerint mindenekeldtt szakmai stratégiai befektetdket kell keresni. A régi-ij
koncepci6 jegyében azonban mar csak egy bank, a Magyar Kiilkereskedelmi Bank (MKB)
privatizicidjara keriilhetett végre pont kormanya fennllasa alatt. A t6bbi bank esetében
a késlekedésben nemcsak az elhatarozas hidnya, hanem a bankkonszolidaci6 elhuzddasa,
a bankok vartndl silyosabb tékepozicidja is szerepet jatszott.

A hivatalat 1994-ben megkezd6 Horn-kormdany privatizaciostorvény-tervezete nem
foglalkozott kiilon a bankokkal, csupan annyit tartalmazott, hogy a bankok allamtalanita-
sanak modjardl, a bankok felkészitésérdl, a stratégiai befektetSk kivalasztasarol, az el-
adas technikajardl a jovében a kormany dont. Jelzésértékd volt ugyanakkor, hogy a
torvényjavaslat szerint a tartésan allami tulajdonban maradé tarsasagok kozott csak két

> A Figyel6 Klub 1993 decemberében tartott vitdjan fogalmazta meg ezt az allaspontot Pongricz Tibor, a
Bankprivatizacios Bizottsdg vezetGje. VO. Népszabadsdg, 1993. december 10.
A hitel- és bankkonszolidici6 folyamatardl 1asd mindenekelStt Balassa [1996], Botos [1996].
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pénzintézet, az OTP Bank és a Magyar Fejlesztési és Befektetési Bank szerepelt, és
ezekben is csak 25 szazalék plusz egy szavazatnyi hanyadot irt el a torvény.

A bankok magankézbe adéasa el6tt tehat megnyiit a lehetdség. Inkabb gyakorlati prob-
1émak meriiltek fel: hogyan lehet komoly szdndékd szakmai befektetSt talalni olyan ban-
kokba, amelyek a részleges portf6lidtisztitds utdn sem kellGen atlathatok. A bankok
portfoliéjdban megmaradt nehezen felbecsiilhetd kockdzati hitelkdvetelések és befekte-
tések miatt a konszolidalt bankok eladdsara csaknem minden esetben p6tldlagos allami
segitségnyujtds - garanciavallalds, tGkejuttatds — mellett keriilhetett sor. Az tjabb és
Ujabb igények jelentkezése vildgossa tette: ameddig nem keriil sor a bankok allam-
talanitdsara, remény sincs a konszolidacids segitségfolyam megéllitdsira. FeltehetSen ez
is hozzdjarult ahhoz, hogy 1994 végére egyértelmiivé valt a kormany szandéka: minél
gyorsabban lebonyolitani a bankok privatizaciojat.

A kormanyzaton beliili megosztottsig azonban a kormanyvaltas ellenére is fennmaradt.
A két évvel koréabbi feldllas megismétldott: a pénziigyi tarca a mielébbi, ezért a szakmai-
stratégiai befektetSk el6tt utat nyit privatizacit szorgalmazta, mig az AV Rt.-ben 1994
Gszén késziilt tanulmany a ,,stratégiai befektetGk nagyrészt reménytelen és részben parcialis
érdekek altal motivalt kutatasa helyett” nyilvanos forgalomba hozatalt javasolt, amelynek
soran ,kivanatos bel- és kiilfoldi portf6liobefektetdk (a kiilfoldi nyugdijalapok, intézmé-
nyes befektetdk, belfoldi tarsadalombiztositas, biztositd tarsasagok, dnkormanyzatok stb.)
részesedése”. (Idézi: Mihdlyi [1997] 65. o0.) Végiil a kormany 1994 novemberében késziilt,
az Orszaggytlés altal 1995-ben elfogadott privatizacids stratégidja a Pénziigyminisztérium
allaspontjat tikrozte, megallapitva: ,,a bankprivatizaci6 soran elsGsorban szakmai, stratégi-
ai befektet6k bevonasara van sziikség” (Figyeld, 1994. november 24.).

Az els6 konkrét dontésre azonban nem e stratégia jegyében kertlt sor. 1995 elején a
gazdasagpolitikai-politikai szempontb6l kétségteleniil kényes banknak szamit6 OTP pri-
vatizaci6jat megalapozd kormanydontés tigy hatarozott, hogy a lakossagi megtakaritasok
piacdn dominans szerepet betdltd bankban fenn kell tartani a tobbségi nemzeti tulajdont,
nincs sziikség szakmai befektet§ bevondasara, s6t, az egyes pénziigyi befektetSk tulajdon-
hanyadat is korlatozni kell (a hazai befektetSkét 10, a kiilfoldiekét 5 szazalékban).

A Kkialakult tulajdonosi struktira jellegzetes vonasai

A magyarorszagi bankprivatizacié’ nyoman kialakult tulajdonosi struktira harom jelleg-
zetes vonast mutat. Az egyik, hogy a privatizicié nyoman a szakmai-stratégiai befekte-
t6k koncentralt tulajdona kerilt tilsilyba a pénziigyi befektetSk szort tulajdonosi struktd-
rdjaval szemben. A masik - az el6bbivel is Osszefiiggd - sajatossag, hogy a kiilfoldi
tulajdon dominéns pozicidba kertilt a magyar bankrendszerben. Végiil harmadik jellem-
z6ként az emelhetd ki, hogy a magyar bankokat megvasarol6 kiilfoldi szakmai befekte-

t6k sok esetben nem magan-, hanem &llami-k6zdsségi tulajdonban 1évS bankok. Ez a
tény akar meg is kérdGjelezheti a privatizacié szé hasznélatat.

Koncentrdlt szakmai versus szort tulajdon
Mint bemutattuk, hosszas tétovazas utan, 1994 februdrjaban fogadtak el azt a koncepcidt,
amelyik a bankprivatizacié sorédn elsddleges szerepet szdnt a szakmai stratégiai befektetok-

nek. Ennek jegyében keriilt sor a magyar bankprivatizacio elsd jelentGsebb akcidjara,® a

7 A privatizacié menetérdl részletesebben lasd Virhegyi [1998].
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Magyar Kiilkereskedelmi Bank részleges eladasira 1994 nyaran, melynek soran szakmai és
intézményi befektetSk egyidejii bevonasaval kivantdk biztositani a bank profitorientalt
mikodését, kiegyensulyozott tulajdonosi struktirjat és a novekedéshez sziikséges tGkefor-
rasokat. A meghivasos palyazat nyertese a stratégiai befektetd Bayerische Landesbank és a
pénziigyi befektets Eurdpai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank (EBRD) alkotta péros lett.

Ezt a mintat kovették 1995-ben a Budapest Bank (BB) privatizalasa soran: a bank a General
Electric Capital-EBRD paros tulajdonéba keriilt. A tdbbi konszolidalt bank eladdsakor mar
sem a kormany, sem a szakmai befektetSk nem ragaszkodtak az EBRD jelenlétére, igy a
szakmai tulajdonos egyértelmi dominancidja alakult ki az MHB, a Mezdbank, az AEB, a
Takarékbank és - a privatizaciot kovetd t6keemelés hatdsara — a Kereskedelmi Bank (K&H)
eladdsa nyoman. Az eleve kiilfoldi részvétellel alapitott bankok tobbségénél is a koncentralt
szakmai tulajdon volt a jellemzd, illetve a késdbbi (dllami és magan-) részvényeladasi aktusok
nyoman ilyen alakult ki (Inter-Eurépa Bank, Raiffeisen Unicbank, CIB).

A magyarorszagi bankok tobbségében a privatizici6 és szabad alapitds nyoman tehat
koncentrdlt szakmai tulajdonosi szerkezet jott 1étre, amelyben a meghatarozo szerepet jo
hird, szakmai alkalmassagukat mar bizonyitott kiilf61di bankok t6lt6tték be.® Bar ez 6n-
magaban nem feltétleniil jelent biztositékot a j6 bankmikddésre, az eddig szerzett hazai
tapasztalatok azt tiikr6zik, hogy az esetek zomében bevalt ez a tulajdonszerkezet. Né-
hany sikertelen kisbankot leszdmitva, eddig igen jo eredményeket mutattak fel a pro-
fesszionalis tulajdonosi hattérrel miikodd bankok (lasd késGbb a 3. tdbldzatot).

Mas a tapasztalat a nem szakmai befektetok koncentrdlt tulajdona esetében, ahol a —
tobbnyire maganvallalati - tulajdonosok befolyasukat gyakran sajat hitelezéstikre hasznal-
hatjak fel. Kelet-eur6pai példak sokasiaga bizonyitotta a véllalati banktulajdonlas anomalia-
it: orosz, cseh, lengyel, roman bankok toémegei mentek csGdbe az elmiilt években a csalard
hitelezésre 6sztokél§ maganvallalati tulajdonosok miatt. Magyarorszagon e tulajdonosi struk-
turdnak - a feliigyelet szigori engedélyezési politikdja kovetkeztében — eddig viszonylag
kevés dldozata lett (Ybl Bank, gyomaendrédi Vallalkozéi Takarékszovetkezet). !

A magyar bankok szdm szerint kicsi, piaci silyat tekintve azonban jelentds csoportja-
nal pénziigyi befektetok szort tulajdonosi szerkezete jott 1étre a privatizacid sordn. Az
OTP Bank privatizicidjakor a kormany eleve kizarta a szakmai tulajdonos jelenlétét, és
diverzifikélt, intézményi-pénziigyi befektet6kbol allo tulajdonosi szerkezetet kivant 1ét-
rehozni. Ezt egyrészt az biztositotta, hogy 1994-1995 folyaman a telepiilési, illetve a
nyugdijbiztositasi és az egészségbiztositasi onkormanyzatok kaptak részvényeket, mas-
részt az, hogy az 1995 nyaran zartkord értékesités keretében kilfoldi intézményi befek-
tetSk tulajdonaba eladott 20 szdzaléknyi részvénypakettbdl egy-egy tulajdonos legfeljebb
5 szazalékot szerezhetett, mikozben hazai intézményi és maganbefektet6k Osszesen 8, a
dolgozdk és a menedzsment pedig 5 szazalékot vasarolhattak meg.

Kevésbé tudatos koncepcié eredményeként ugyan, de sok vonasaban hasonlé tulajdo-
nosi szerkezet alakult ki a Postabankban, amely részleges privatizalasira mar 1990-ben
sor keriilt hdrom osztrak pénzintézet kisebbségi tulajdonszerzése révén, majd 1995-ben
ebben a bankban is tulajdonhoz jutottak a tb-onkormanyzatok. Igy az 1998. majusi —

2w

kényszerd - allami t6keemelést megel6zGen a bank legnagyobb tulajdonosait a pénziigyi

8 A korabbi részleges privatizaciokat (Altalanos Ertékforgalmi Bank, Postabank, Inter-Eurépa Bank)
semmiféle koncepciondlis vita nem el6zte meg.

° Ezt - egyebek mellett - a neves pénziigyi folydiratok dijnyerteseinek névsora is tikrozi, ahol szép
szammal taldlhatunk magyar bankok tulajdonosait. V6. Euromoney, 1997. jilius, The Banker, 1997. julius.

10 Nincs kizarva, hogy ez a kor bdviilhet az 1997 végén a Postabankkal &sszefonddott konzorcium
kezébe adott PK Bankkal, esetleg a kilencvenes évek folyaman attekinthetetlen tulajdonosi helyzetbe ke-
rilt Realbankkal, amelyekhez t6kehidnyuk miatt 1998 tavaszdn-nyaran bankfeliigyeleti biztosokat kellett
kirendelni.
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befektetének szamitd két tb-onkormanyzat alkotta (egyiittes tulajdonhanyaduk 32,5 sza-
zalék volt), mig a szakmai befektetGk legnagyobbika, az osztrdk PSK mindossze 7,3
szazalékkal részesedett a bankbol.

Az elaprdzott, szort tulajdonosi szerkezet dnmagidban nem mindsithetd jonak vagy
rossznak. A fejlett piacgazdasagokban (mindenekeldtt az Egyesiilt Allamokban) a nyilvé-
nos részvénytarsasagi formaban mikodd vallalatok-bankok altalaban megfelel§ ellendr-
zést kapnak a t6kepiacon, ahol — hosszabb tdvon - a részvények arfolyamanak alakuldsa
mindsiti a menedzsmentet. Igy bar a nagy szamu, egyenként kis tulajdonhanyaddal bir6
részvényesek nem tudnak beleszdlni a cég iranyitdsaba, részvényeladdsaikkal mégis ité-
letet alkothatnak a menedzsmentrol.

A magyarorszagi bankprivatizaciok esetében e modell alkalmazdsa mar csak azért sem
johetett szoba altalanos megoldasként, mert az eladasra szant bankok részvényei nem
voltak bevezetve a nyilvanos értékpapirpiacra. Ez nem volt véletlen: a t6zsdén kiviili
kereskedelemben az allami bankok részvényei igen alacsony arfolyamon forogtak: a pri-
vatizacié meghirdetését megel6z6 — spekulacios - idGszakot leszamitva, altalaban 10-40
szazalék kozotti értéken. A nyilvanos forgalmazast megel§zden ezért elsé 1épésben zart-
kord értékesitésre volt sziikség ahhoz, hogy egyaltalan bedrazddjanak a részvények. Az
eladasra felkinalt bankok gyenge pénziigyi pozicidja és nehezen megitélhetd piaci poten-
cidlja miatt ez a megoldas is csak a lakossagi ligyfélkorben 6rokolt er6folényét a kilenc-
venes években is meg6rz6 OTP esetében johetett komolyan széba. A tobbi bankndl a
sikerrel kecsegtets 1t a bankok atvilagitasara felhatalmazast kap6 és piaci esélyiiket fel-
mérni képes szakmai befektetGk meghivasos palyaztatisa volt.

A zértkord tékepiaci értékesités utan tdzsdére vitt OTP eddigi mikodése — amely mind a
részvényarfolyamok, mind a banki eredmény tiikrében pozitiv értékitéletet kapott — azt iga-
zolja, hogy szakmai tulajdonos nélkiil, pusztin a piaci kontroll mellett is képes lehet az adott
menedzsment kielégitéen mikodtetni egy bankot. Ebben a részvénypiac nytjtotta nyilvanos-
sag és a szakmailag megfeleld vezetSk mellett feltehetGen az is szerepet jatszhat, hogy a
vezetSknél koncentralodé alkalmazotti részvénytulajdon megfelel6 érdekeltséget teremtett a
menedzsment szimara. Mas a helyzet a szintén szort tulajdonosi struktiirat kialakité Posta-
bank esetében, ahol a felszinre keriilt problémék elsdsorban a megfelel tulajdonosi kontroll,
valamint a bankrészvények t6zsdei forgalmazasabol és azzal egyiitt jaré hiteles auditalasbol
fakad6 nyilvanossag fegyelmezd erejének hidnyéra hivtik fel a figyelmet.

A szort tulajdon révén a menedzsment kezében dsszpontosuld hatalom probléméjara a
kelet-eurdpai bankprivatizacidkat értékeld elemzések is felhivtak a figyelmet. A tulajdo-
nosi kontrolt hidnyol6 kritikdk éle elsGsorban a cseh stilusi ,,kvaziprivatizaciokra” ira-
nyultak (Kapoor [1996b]), de a lengyel bankprivatizcids tervek birdlataban is helyet
kaptak, ahol szintén ,,fogatlan” alapoknak és a banki alkalmazottaknak szantdk a banki
részvények 70-80 szazalékat (Kapoor [1996a]). Az OTP esetében a szort tulajdon és a

kvazimagan-szerepl6knek mindsitett tb-6nkormanyzatok egyiittes tulajdona, illetve a szak-
mai befektetd hidnya keltett aggodalmat (Abel-Székely [1997]).

A kiilfoldi tulajdon dominancidja
A magyar bankrendszer allamtalanitisa sajatos, a fejlett orszagok tobbségétdl is eltérd
tulajdonosi struktirat hozott Iétre. A magyar bankrendszer tulajdonszerkezetét a privati-
zacid mellett a nyolcvanas évektSl kezd6dd bankalapitasok is alakitottak. A piac meghd-
ditasat a profit felhalmozasaval és t6keemelésekkel is alatdmasztd bankoknak tudhato be,
hogy bar privatizacid és a hozza kapcsol6dé t6keemelések révén csupan a magyarorszagi
banktSke harmada (mintegy 90 millidrd forint névértékd részvénypakett) keriilt kiilfoldi
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tulajdonba, z6ldmezds befektetéssel tovabbi 90 milliard forintnyi banktSke telepedett
meg Magyarorszagon. A kiilfoldi tulajdon ardnya 1997 végére igy meghaladta a 60 sza-
zalékot, ami a fejlett orszagok Osszehasonlitdsdban is igen magas arany (vo. 1. tdbldzat).

E sajatos tulajdonosi szerkezet 1étrejottében a privatizaciot siirgetd kiterjedt bankvalsa-
gok mellett a magyar kormanyoknak a ,nemzeti” ideoldgidk visszaszoruldsat eredmé-
nyez$ pragmatizmusa is szerepet jatszott. Mar a nyolcvanas évek végétdl ez a pragmatiz-
mus tette lehet6vé, hogy kiilfoldi bankok nagy szamban belépjenek a magyar piacra és —
a térségben egyediilallé modon - viszonylag gyorsan jelentGs szegmenseket foglaljanak
el. A kiilfoldi bankok a magyar bankpiacon masszivabb pozicidt épithettek ki, mint a
tobbi atalakul6 gazdasidgban. Ebben a piacra 1épés szabadsigan til a magyar bankrend-
szer szegmentaltsaganak oldddasa, a tevékenységi korlatok gyors lebomlésa is szerepet
jatszott. Szemben a tobbi atalakul6 kelet-eurépai orszaggal, ahol a kiilféldi bankok tér-
nyerését nemcsak torvényi tton, hanem a tevékenységi engedélyezés révén is korlatoz-
tak,!! Magyarorszagon viszonylag hamar lehet§ségiik nyilt az Gjonnan piacra 1évé ban-
koknak is a lakossagi tlizletag kiépitésére, illetve a hazai vallalati kor finanszirozasara.

De az ideoldgidkat mell6z6 pragmatizmus teremtett lehetGséget arra is, hogy az atala-
kul6 gazdasagokban el6bb-utobb mindeniitt felszinre toré bankvalsagok gyokeres orvos-
lasara a magyar kormanyok a hazai bankok t6kéjének megerdsitésére hajlandé kiilfoldi
szakmai befektetSket is felhasznaljdk. Ez nemcsak a bankprivatizacids folyamat gyors
lezarulasat tette lehet6vé, hanem a bankrendszer stabilizal6dasat is (lasd késébb). A kiil-
foldi szakmai befektet6k bevonasaval végbement magyarorszagi bankprivatizaciénak a
folyamat gyorsasagara és atlathatosdgara gyakorolt pozitiv hatidsa szembeotl§ a térség
tobbi atalakuld orszdgiban végbement bankprivatizaciok tapasztalatai tiikkrében.!2

Privatizacio és magdntulajdon viszonya

A magyar bankprivatizicid sajatossaganak tekinthetS, hogy a magyar bankokat megva-
sarlo kiilfoldi szakmai befektetk sok esetben nem magan-, hanem allami-kdzosségi tu-
lajdonban 1év4 bankok voltak. Az Inter-Eurépa Bank (IEB) f6 tulajdonosava valt San
Paolo di Torino, az Altalanos Vallalkozasi Bank tulajdonosava lett Westdeutsche Lan-
desbank és a Magyar Kiilkereskedelmi Bankot megvasarlo Bayerische Landesbank
Girocentrale k6zosségi (varosi-tartomanyi) tulajdonban van. Ilyen esetekben megkérdd-
jelezhetd, hogy a tulajdonosvaltas privatizacionak tekinthetG-e. De a Magyarorszagon
letelepedett kiilfoldi bankok egy része is allami-kozosségi tulajdond (példaul Creditanstalt,
Credit Lyonnaise). Vajon miért tekinthetjiik-e ezeket az intézményeket a maganszféra
részének?

Mennyiben tekinthetd privatizacionak, ha a nemzeti allam kiilfoldi allami (kvaziallami)
tulajdonu szervezetnek ad el egy bankot. A véalaszaddshoz az egyik megkdzelités az lehet,
ha a tulajdonos gazdasdgszervezd szerepét tekintjiik valasztovonalnak (Kirdly [1997]), ugyanis
egy allami szervezet csak ofthon rendelkezik gazdasigszervezd erdvel, mas orszagban mar
nem (vagy kevésbé). Ezért feltételezhets, hogy a kiilfoldi allami-kvazidllami tulajdonos a
megvasarolt bankot bankszertien miikodteti. A masik megkozelités az lehet, ha abbdl indu-
lunk ki, hogy a banktulajdonosok viselkedése nem kizarélag jogi statusuktdl és sajat tulaj-
donosi hatteriikt6l fiigg, hanem attdl is, hogy a tulajdonolt bank gyengeségei milyen mér-

A kelet-eurdpai orszagok kiilfoldi bankokkal kapcsolatos politikdajarol - a tényleges gyakorlat megis-
merésének korlatai miatt — kevés publikacié sziiletett. Lasd Borish-Ding-Noel [1996], ffbel—Székely [1997],
Bonin-Mizsei-Székely-Wachtel [1998], Pénziigykutaté Rt. [1998].

12 Lasd Bonin [1996], Ambrus-Lakatos-Schaffer (szerk.) [1996], Wachtel [1997], Bonin-Mizsei-Székely—
Wachtel [1998] 6sszehasonlité munkait.
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tékben veszélyeztetik sajdt pozicidjukat. Ebbdl a szempontbol a vizvalaszté nem a magan-,
illetve koz0sségi tulajdon: lehet kvazimagéan-szerepl§ is jo tulajdonos, ha a piaci kontroll
kellGen erds (ez a helyzet a szakmai tulajdonosok tobbségével, amelyek hitelessége jelentGs
mértékben fiigg a tulajdonolt-irdnyitott bank pozici6jatél), mig valédi magantulajdonos
(példaul maganvallalat) is lehet rossz tulajdonos, ha érdekeltsége nem a bank tartds jove-

Py

delmezGségéhez, hanem egyéb, rovid tavi hasznot hozd tevékenységéhez flizddik.

A bankrendszer miikodése a tulajdonosi valtozasok tiikrében

A tulajdonosi struktira gyokeres atalakuldsanak hatisat a bankszektor miikodésére tobb ok
miatt is nehéz mérni. Az egyik nehézséget az okozza, hogy a tulajdonosvaltast az esetek
donté részében allami konszolidaci6 eldzte meg, igy a két tényez§ hatisa nehezen kiilonithetd
el. Az eltelt id6 rovidsége is neheziti a privatizalt bankok teljesitményében végbement valto-
zasok széles kord vizsgalatat. Mig a bankok tékehelyzetében, stabilitdsdban bekovetkezett
pozitiv valtozdsokban mar ma is egyértelmden kimutathaté a privatizicié hatdsa, addig a
hatékonysagi mutatok javulasa eleve csak hosszabb tdvon varhatd. Az egyes mutatok tekinte-
tében észlelt valtozdsok megitélése sem egyértelmi, mivel egyarant tiikkrozddhet benniik a
piaci helytallasra val6 felkésziilés raforditasa és a hatékonysag javulasa. Tovabbi nehézséget
jelent, hogy a bankrendszer miikddésének pozitiv mennyiségi és mindségi valtozasaira nem-
csak - s6t, talan nem is elsGsorban - a tulajdonosvaltasok gyakoroltak hatist, hanem legaldbb
olyan fontos szerepiik volt az 4j bankok megjelenése miatt er§s6dS versenynek.

Mindezen problémak ellenére mar ma is sok olyan jelenség figyelhet6 meg a magyar
bankrendszerben, amelyek a tulajdonosi szerkezet meguijulasaval hozhatok Osszefliggés-
be. A megfigyelt jelenségek egy része pénziigyi mutatokkal is szamszerdsithet§, mig mas
résziik a szolgaltatdsok mennyiségének és mindségének valtozasaban 0lt testet. A tovab-
biakban e jelenségeket gydjtjiik csokorba és tesziink kisérletet magyarazatukra. A szdm-
szer(sithet§ mutatok alakuldsat 2. tdbldzatban foglaljuk 6ssze.

Tokeerd, stabilitds

A bankrendszer Osszesitett jegyzett t6kéjét a kilencvenes évek kozepén két tényez§ alakitot-
ta. Egyrészt sor kerilt a t6kevesztést szenvedett allami bankok tékéjének leirdsdra: az
MHB és a Takarékbank jegyzett t6kéje tizedére, a K&H-¢é 6todére csokkent, amihez né-
hany kisbank felszdmolasa is tarsult. Mindez 1995-ben az el6z6 évi 300 millidrd forintnyi
jegyzett tSke csaknem felének eltiinését idézte el§. A tSke gyarapodasat eredményezték
viszont az tjonnan alapitott kiilf6ldi leAnybankok, a régebbiekben tortént t6keemelések
(mintegy 100 millidrd forint értékben), valamint 1996-t6l a privatizalt bankoknak nytjtott
tulajdonosi t6keinjekciok (mintegy 45 milliard forint értékben).’* Mindezek tiikrében az
1997 végén regisztralt 300 milliard forintnyi 6ssztéke — az inflaciét figyelembe véve - a
bankrendszer t6keerejének 13 sz4zalékos gyarapodasat jelzi 1994-1997 kozott.

Ennél fontosabb azonban, hogy a bankrendszer sajdt tékéje realértékben 35 szizalék-
kal er6s0dott ugyanebben az idészakban. Ezt a t6keemelések mellett kisebb részben az 4j
tulajdonosok altal nyujtott alarendelt kdlcsont6kék, nagyobb részben a jovedelmezden
mikodS bankokban a tulajdonosok altal visszahagyott nyereségek, a novekvd tke- és

13 Az MHB-t megvésarlé6 ABN Amro hiromszoroséara, a K&H és az AEB j tulajdonosai pedig b6 kétsze-
resére emelték bankjaik jegyzett tGkéjét. De a jo tékeellatottsagi bankokban (példaul MKB, CIB, Raiffeisen
Unicbank, Hypo-Bank) is jelentds t6keemelésekre kertilt sor 1996-1997 folyaman.
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2. tabldzat
A magyar bankszektor helyzetének alakuldsa 1993-1997 kozott*

Megnevezés 1993 1994 1995 1996 1997
Méret

Bankok szama 42 44 43 42 42
Foglalkoztatottak szdma (ezer f6) 35,0 36,3 35,8 33,3 32,0
Mérlegf6osszeg (millidrd forint) 2631 3072 3693 4458 5678
Mérlegf6osszeg a GDP szazalékdban 74 70 66 kb. 65 kb. 66

Tulajdonosi szerkezet
Allami tulajdon a jegyzett t6ke

sz4zalékaban 68 66 42 34 21
Kilfoldi tulajdon a jegyzett téke

szazalékaban 12 16 36 48 61
Tékepozicio
Jegyzett t6ke (milliard forint) 257 296 220 216 303
Sajat t6ke (millidrd forint) 148 209 296 379 530
Sajat téke/jegyzett téke 0,6 0,7 1,4 1,8 1,8
Tdékemegfelelési mutatd (szdzalék) 11,5 15,6 18,3 17,6 18,0
Hatékonysag
Adobzott eredmény (milliard forint)  -154,0 12,3 42,0 61,4 53,1
Adozott eredmény az eszkdzok

szazalékaban -5,8 0,5 1,1 1,4 0,9
Adozott eredmény a sajat t6ke

szézalékaban -1,0 5,9 14,2 16,2 10,0
Egy alkalmazottra juté mérlegf6osszeg

(milli6 forint) 75 85 103 135 177
Miikodési koltség az Osszes eszkdzok

szazalékaban 2,9 3,1 3,2 3,3 3,4
Mikodési koltség a bruttd jovedelem

szézalékaban 50,0 48,5 51,0 49,4 59,0
Kamatrés, atlagos** 4,3 4,3 4,7 4,0 2,6%%*

A portfolio mindsége
Mindsitett kovetelések a kihelyezések

szazalékaban 29,8 21,3 16,1 12,5 8,0
Rossz és kétes eszkdzok
a kihelyezések szazalékdban 20,0 12,1 7,8 4,1 2,0

* Takarékszovetkezetek nélkiil.
** Kamatozo eszkozokre jutd kamatbevétel — kamatozd forrasokra juté kamatkiadas.
*** Els6 félévi adat.
Forrds: az Allami Pénz és Tokepiaci Feliigyelet, illetve a Magyar Nemzeti Bank éves jelentései alapjan
sajat szamitas.

eredménytartalékok eredményezték, amivel nemcsak bizalmat szavaztak bankjaiknak,
hanem aktivitdsuk novelése eldtt is teret nyitottak.

A t6kéjében megerdsodott bankrendszer stabilitasat tiikrozi a tékemegfelelési mutato
viszonylag magas értéke, valamint az, hogy 1996-t6l a konszolidalt és privatizalt ban-
kokndl is elérte a nemzetkdzi standard szerint megkdvetelt 8 szdzalékot. A t6kemegfelelési
mutatd azéta csak a felel§s tulajdonosi hatteret nélkiiloz6 Postabanknal és a vele tobb
szalon Osszefonddott, atlathatatlan tulajdonosi szerkezetd PK Banknal és Realbanknal

P

nem érte el a torvényben el§irt szintet. A bankrendszer stabilizal6dasét jelzi a banki
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portfoliok 1atvanyos javulasa is, amiben elsGsorban a rossz kovetelések leirasara mddot
ad6 bankkonszolidacié éreztette hatidsat. Mikozben a kovetelések minGsitésének szaba-

lyai szigorodtak, a mindsitett eszkdzok és azon beliil a legkockdzatosabbak (a rossz és
kétes kovetelések) ardnya toredékére csokkent.

Jovedelmezdség, koltséghatékonysdg

A bankvilsdgok okozta mélypontot kdvetGen 1996-ig a szektor jovedelmezdsége folyama-
tosan emelkedett, és — legalabbis az eszkdzaranyos mutatd tekintetében — jocskan megha-
ladta a fejlett orszagok bankrendszereinek atlagat.'* Amint az egyedi banki adatok alapjan
késziilt 3. tdbldzat mutatja, a jovedelmezdség javuldsa és viszonylag magas atlagos szintjé-
nek kialakulasa els§sorban a kiilféldi banki tulajdonosi hdtterii bankoknak k6szonhet§. A
jovedelmezdségi mutatok 1994-1997 kozotti' atlagos értékei altalaban joval magasabbak a
régota tobbségi kiilfoldi tulajdonnal mikodd, illetve eleve igy alapitott bankoknal, mint a
késébbiekben privatizaltaknal, illetve azokndl, ahol a privatizdcié nyoman sem jott 1étre
megfelel tulajdonosi kontroll (Postabank, Realbank, Polgari Bank, PK Bank).

A jovedelmezdség és a tulajdonosi hadttér kozott tehat meglehetGsen szoros kapcsolat
mutatkozik meg. Az élmez6nyben kizardlag olyan bankok szerepelnek, amelyek dont§
részben kiilfoldi szakmai befektetGk irdnyitdsa alatt alltak a vizsgalt id6szak egészében
(s6t, altaldban mar kordbban is). A k6zépmezSnyben mar megtaldlhatd a hosszabb ideig
kisebbségi kiilfoldi szakmai irdnyitds alatt mikodS IEB, valamint az els§ hullimban,
1995-ben privatizalt MKB, BB és OTP.

Paradox jelenségnek tiinhet, hogy a bankrendszer jovedelmezGségének csokkenése éppen
1997-ben, akkor figyelhet§ meg, amikor — jorészt a konszolidacidk és privatizaciok ha-
tasara — a t6ke és a portfoli a szektor stabilizalodasat jelzik. Az egyedi banki adatok
alapjan elmondhatd, hogy a csokkenés altalanos volt: éppugy érintette az addig j6 ered-
ményeket felmutatd bankokat, mint a kevésbé eredményeseket, és a tulajdonosi hattér
eltérései sem jatszottak szerepet benne. '

A jelek arra utalnak, hogy a jovedelmezGség 1997. évi romldséban elsdsorban a verseny
erdsadeése titkrozodik." Ezt elsGsorban az atlagos kamatrés sziikiilése mutatja, mivel ez azt
jelzi, hogy a bankoknak egyre nagyobb kihivast jelent a nem banki szektorbdl érkezd
verseny. A bankrendszer 0sszes eszkozre vetitett kamatjovedelme 1995-t61 csokkend tren-
det mutat, amit a nem kamat jellegi jovedelmek (dijak, jutalékok) sem tudtak kompenzalni.
A fajlagos kamatjovedelem €s a brutt6 jovedelem a csokkenés ellenére 1997-ben még min-
dig magasabb volt a magyar bankrendszerben, mint a fejlett eurdpai orszagokéban; ami

14.1993-1995 kozott az EU-tagorszdgok bankrendszereiben az atlagos eszkdzaranyos jovedelmezGség alta-
laban 0,1-0,8 kozott mozgott (Szelényi [1998]). A vilag legnagyobb ezer bankjanak atlagos eszkozaranyos
jovedelmezdségi mutatdja is csupdn a fele volt 1997-ben, mint a magyar bankoké (The Banker, 1998. jilius).

15 A kezd§ idGpont megvilasztasanal a szempont a bankvalsagok kezelését szolgald hitel- és bankkonszo-
lidaciés program 1994 végi lezarulasa volt. Ez aldl a csak ,,félig” konszolidalt Konzumbank és MezGbank
jelent kivételt, ami tiikrozddik is gyenge eredményiikben.

16 Bar 1997-ben a jovedelmezdséget egyontetiien mérsékelte, hogy a hitelintézeti torvény értelmében a
bankoknak meg kellett kezdenilik a mérlegfGosszeg 1,25 szdzalékaban megszabott altaldanos kockazati tarta-
1€k képzését, ez dbnmagaban nem ad kielégitd magyardzatot. Mar csak azért sem, mert éppen a legnagyobb
mérlegf6osszegd bank, az OTP tudta novelni jovedelmezGségét.

17 Abel-Polivka [1998] cikke a nemzetkdzi szakirodalom alapjan felllitott kritériumok tobbsége alapjan
mar az 1991-1994. évekre is kimutatta a verseny erdsdodését a magyar bankrendszerben. Bar a szerzSk a
jovedelmezdség kilencvenes évek elején bekovetkezett romldsdban is mar a verseny hatdsat lattdk tiikroz6d-
ni, megitéléstiink szerint ez inkdbb a mai helyzetre igaz, mivel az akkori bankvalsidgba torkoll6 veszteségek
elGidézésében nagyobb szerepet jatszott a gazdasag Osszeomldsa és a bankok szabdlyozdsi kornyezetének
szigoroddsa, mint a verseny erdsodése.
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3. tdbldzat
Jovedelmezdség és tulajdon

Bank ROA* ROE** Tobbségi kiilfoldi
(1994-1997 étlag) (1994-1997 4tlag) tulajdonu évek szdma
Raiffeisen Unicbank 4,98 38,8 4
Citibank 4,83 35,9 4
CIB Hungéria 3,69 35,2 4
CIB 3,14 24,3 4
Daewoo 2,16 14,4 4
Creditanstalt 2,08 19,7 4
Eurépai Kereskedelmi Bank 2,06 19,2 4
ING 2,04 29,1 4
WestLB 1,92 13,2 4
Inter-Eurdépa Bank 1,78 16,6 4
BNP-Dresdner 1,71 20,6 4
Crédit Lyonnais 1,57 20,1 4
Magyar Kiilkereskedelmi Bank 1,44 16,5 2,5
Budapest Bank 1,42 12,3 2
Hypo-Bank 1,23 7,5 4
ABN Amro 0,87 11,6 4
Commerzbank 0,87 14,1 4
OTP 0,80 19,1 0
Altalanos Ertékforgalmi Bank 0,67 7,7 1,4
K&H 0,57 13,6 0,3
PK Bank 0,55 0,4 0
Takarékbank 0,29 8,9 0,5
Magyar Hitel Bank 0,21 6,4 1
Volksbank 0,12 0,9 4
Mezbbank -0,18 -81,3 1
Postabank -0,38 -11,5 0
Realbank -1,16 -8,2 0
Polgéri Bank -1,78 -19,1 0
Konzumbank -3,39 2,2 0

*Adozott eredmény az Osszes eszkdz szdzalékaban.
** Adozott eredmény a sajat tGke szazalékaban.
Forrds: Bankok éves jelentései.

vélheten a nemzetkdzi verseny hatdsatdl vald védett poziciobdl szdrmazd kisebb haté-
konysagot tiikkrozi (Szelényi [1998] 9. o0.). Ha viszont a kordbbi magas jovedelmezdségi
mutatok nem a kiemelked$ hatékonysagot, hanem a gyenge versenyt tiikrozték, akkor a
jovedelmezGség visszaesését természetes, s6t kedvezd jelenségnek is tekinthetjiik.

A jovedelmez@ség altalanos visszaesésében azonban a fajlagos koltségszint emelkedése
is szerepet jatszott. Ez a bankok egy részénél szintén az erGsddd versenyre vezethetd
vissza, aminek kovetkeztében elkeriilhetetlenné valtak a korszerdsitd és hilozatfejlesztési
beruhdzasok. (Az MHB-ban példaul az 4j holland tulajdonos a lakossagi bankiizem kiépi-
tésére jelentGs Osszeget forditott, vallalva ezzel a veszteségesség 6diumat is.) Sok bank-
nal azonban ma még nehéz megitélni, hogy a koltségnovekedést a méretgazdasigossag
kiaknazasara lehetGséget nyujtd, a hatékonysagjavulast megelSlegezs fejlesztés vagy a
rossz koltséggazdalkodas idézte-e eld.
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Az Osszes eszkoOzre vetitett bankiizemi koltségek nemzetkozi Osszehasonlitisban is
magasak Magyarorszagon (Szelényi [1998] 12. o.). A bruttd jovedelemre vetitett kolt-
séghanyad azonban - a jovedelemcsokkenés és a koltségnovekedés egylittes hatdsira — az
elmult két évben bekovetkezett 10 szdzalékpontos emelkedés ellenére sem éri el a fejlett
eurdpai bankrendszerekre jellemzd 60-70 szazalék kozotti értéket. Ez is azt jelzi, hogy a
korabbiakban a gyenge verseny miatt kialakult magas jovedelemszint tette lehet6vé az
alacsony koltséghatékonysag fenntartasat, aminek feltétele azonban a mara kialakult ver-
senyfeltételek mellett kimeriil6ben van.

A magyar bankrendszer hatékonysagi mutatdinak alakuldsa 6sszhangban all Claessens
[1998] széles kordd empiridval alatdmasztott — mar idézett - megfigyeléseivel. A nyolc-
vanas-kilencvenes évek fordul6jan a magyar bankpiacra belépd kiilfoldi bankok kez-
detben kihasznélhattdk a fejletlenebb piac nydjtotta jovedelemszerzési elényoket.!® A
piac korébbi jelentds magyar szereplGinek konszoliddlasa és hasonléan j6 nemzetkozi
lehetdségiik: ma mar a magyar bankpiacon is ugyanazokkal a versenytarsakkal kell
allniuk a sarat, mint a fejlett orszagokban. A kielégitd megtériiléshez Magyarorszagon
ma mar nem elegendé néhdny fontosabb helyen (példdul Budapest és néhdny megye-
székhely belvarosa) néhany, a hazai versenytarsakénal fejlettebb termékkel, az tigyfe-
lek sztk koreiben (példdul multinaciondlis vallalatok, magas jovedelm( maginszemé-
lyek) jelen lenni, mint kordbban, hanem minden piac- és ligyfélszegmensre ki kell
terjeszteni a tevékenységet ahhoz, hogy a méretgazdasagossag elényei is kihasznalha-
tok legyenek. Mindez azt jelzi, hogy a magyar bankrendszer dtlépett a fejlodd-datalaku-
10bAl a fejlett kategoridba.

A szolgaltatasok szinvonala

Fontos kérdés, hogy a magyar bankrendszernek a versenyviszonyok javulédsa tiikrében
észlelt mindségi ugrasa tiikkrozddik-e a szolgéltatdsok szinvonaldban is. A kamatmarzs
csOkkenése dnmagdban is minGségjavitd tényezd, hiszen mind a betételhelyezd, mind a
hitelfelvevd nyer azon, ha alacsonyabb a kozvetités koltsége. Ezen til is vannak azonban
jelei annak, hogy az er6sddd versenykornyezetben a kielégits koltségviseld képességd,
valamint megfeleld tulajdonosi és/vagy menedzsment hatterd bankok hajlandok és képe-
sek arra, hogy javitsak szolgéltatisaik szinvonaldt. Ez nemcsak a mind szofisztikaltabb
termékek és szolgaltatdsok (bankkartydk, elektronikus kapcsolatok, telefonos szolgalta-
tasok, bankbiztositasi termékek, befektetési szolgaltatasok stb.) megjelenésében és gyors
elterjedésében Olt testet, hanem abban is, hogy a bankok tobbsége mind szélesebb tigyfél-
korre terjeszti ki szolgaltatasait.

A Kkiilfoldi (rész)tulajdont bankok kezdetben f6ként a vallalati bankszolgaltatasok pia-
can erdsitették a versenyt. Az Uj szereplGk belépésével a vallalati bankpiacon felerdso-
dott verseny mar a kilencvenes évek elsd felében is éreztette a hatisat a nagy szamlafor-
galmd, hitelképes tligyfelek szdmadra elérhetd szolgaltatdsokban. Az utobbi két évben a jo
mingségd vallalati igyfelek megnyerése érdekében a bankok hajlanddk voltak nem ren-
tabilis kondicidkat is véllalni.

A vallalati piac telitettsége miatt, valamint a gazdasagos lizemméret eléréséért az utob-

¥ A nyugat-eurdpai bankok kelet-eurdpai terjeszkedését altalaban az motivalta, hogy itt — legalabbis az
elsé iddszakban - magasabb jovedelmezdséget lehet elérni, mint a fejlett bankpiacokon. Az osztrak Creditanstalt
- sajat bevalldsa szerint — tObb befektetési banki lizletet csindl Varséban, mint Bécsben, és a Raiffeisen is
Otszor akkora profitot termel Kozép-Eur6pdban, mint otthon.
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bi években a kiilfoldi tulajdond bankok a lakossagi szolgaltatdsokban is aktivizalodtak. A
fejlettebb banktechnol6gidval magyar piacra 1épd kiilfoldi szereplk azonban a korabbi
monopolisztikus poziciét élvezd lakossagi bankokat is megujulasra késztették. (Az OTP
szolgéltatasi szinvonaldnak emelkedésében a privatizacié nyoméan megndtt hatékonysagi
kényszernél is fontosabb a szerepe a komoly versenytarsak fenyegeté benyomuldsanak a
lakossagi bankpiacra.)

Az utébbi két év ugrasszerd fejlédése a lakossagi foly6szamlakban és a hozzdjuk kap-
csolodo kartyaszolgéltatidsokban megsokszorozta a hazai bankpiacon elérhet§ termékek
szamat, bar még kevés ahhoz, hogy a nyugat-eurdpai szintet megkozelitse.!* A mind
szélesebb ligyfélkort bevonni szandékozo bankok folydszamla-szolgaltatisai (€s azok tech-
nikai hattere) az elmult két évben érzékelhetd javulast mutattak mind a fiokfliggetlenség
biztositasa terén, mind a szamlahoz kapcsolddé szolgaltatasok (kéartya, hitel, atutaldsok,
telefonos és szamitogépes ligyintézés) boviilésében. A lakossagi piacon a betétgytjtés és
szamlaszolgéltatdsok mellett a fogyasztéi hitelezés is bdviilt, amit az erre szakosodott
hitelintézetek (Opel, Porsche, Ford, Cetelem) szaporodasa is tiikroz.

Az utébbi két év latvanyos bankiizemi beruhdzdsai és a gyakran igencsak agressziv
(nem mindig etikus reklamtevékenységben, telefonos megkeresésekben is testet 6lt6)
igyfél-akviziciok azt jelzik, hogy a Magyarorszdgon megtelepedett kiilf61di bankok hosszd
tava stratégiai célnak tekintik az itteni jelenlétiiket. Ezt tiikrozik a fidkhalézat eddigi
bévitésére tett erdfeszitések és a jovore vonatkozd nagyszabasu tervek (Jakus [1998]),
amelyek nyoman mind szélesebb iigyfélkor szdmara nydjthatnak sokoldali szolgaltatiso-
kat. Ez tiikroz6dik abban, hogy a bankok tobbsége igyekszik szolgaltatasait mind univer-
zalisabba tenni, amire a bankok holdudvaréba tartoz6 nem banki intézmények (brokercé-
gek, befektetési alapkezeldk, lizingcégek, nyugdijpénztarak, biztositok) korének bovité-
se és tevékenységiik integralasa teremt lehetGséget.

*

Szeretném hangstlyozni, hogy - bar a megfogalmazas taldn ezt nem mindenhol tiik-
rozi kellen - a cikkben szereplé megallapitdsok elsé impresszidkra épiils sejtések,
hipotézisek. A magyar bankrendszer megvéltozott tulajdonosi szerkezete még csak a
kozelmiltban alakult ki, s ezért ,kékemény” megallapitasokra feljogosito vizsgala-
tokat még nemigen lehet elvégezni. Ilyen ambicidzus tervet nem is tliztem magam
elé. Bar a kilencvenes évek elejéig visszamenden rendelkezésre allnak a publikus
mérlegekbdl és eredménykimutatasokbdl szarmazoé egyedi banki adatok, a bankrend-
szert befolydsol6 mas - példaul allami konszolidiacidk piactorzité - hatdsok és a
szabalyozasi kornyezetben (példaul szamviteli, bankfeliigyeleti el§irdsok folyamatos
valtozasa) végbement mélyrehatd és sokrétd valtozasok nem teszik lehetévé, hogy a
kiilonboz6 mutatékban megtestesiild 6sszhatdsokbdl kiszdrhessiik a tulajdonosi szer-
kezet 4talakuldsabdl eredd okokat. Ezért az egyedi banki mérlegekbdl szarmazé in-
formacidkat elemzésemben csak mddjaval hasznaltam fel (példdul jovedelmeziség),
sok esetben azonban a hasonl6 viselkedést tiikkr6zd mutatok mogott meghitiz6do eltérd
okok miatt kénytelen voltam mell6zni azokat (példaul koltséghatékonysag). Fontos
feladatnak tartom azonban, hogy a jovében, amikor mar hosszabb idStavra viszony-
lag jol osszehasonlithaté adatokkal rendelkeziink, djabb, immar egzaktabb elemzési
apparatusra épild vizsgalatok is lefolyjanak.

19°A lakossagi bankszolgéltatisok fejlédésérdl lasd Mérd [1998].
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