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A bankrendszer atalakulasa Magyarorszagon
1987-1996 kozott

Tanulmanyukban a szerz6k attekintést nyudjtanak a magyar bankrendszer elmult évti-
zedben lezajlott valtozasairdl. A folyamatok térténeti bemutatasaval parhuzamosan
amellett érvelnek, hogy mind a bankrendszer kialakitasa, mind a késébbi allami be-
avatkozasok alkalmaval sziiletett hibas dontések a bankrendszer szerkezetatalaki-
tasanak koltségét jelentésen megnoévelték. Mindazonaltal a nagybankok privatizacio-
javal a k6zép-eurdpai orszagok koziil els6ként sikeriilt egy megbizhatéan miikodé
pénziigyi infrastruktura alapjait kialakitani. Ennek a folyamatnak kétségteleniil van-
nak pozitiv eredményei is. A nagybankok biztonsagos miikodésének helyreallitasa-
val és a széban forg6 pénzintézetek privatizaciojaval kapcsolatos tapasztalatok hasz-
nosak lehetnek a szomszédos orszagok gazdasagpolitikusai szamara is.*

A magyar bankrendszer az elmilt évtizedben gyokeres valtozdson ment keresztiil. Az
atalakulasi folyamat nem volt egyenletes, idénként silyos zokkendk jelentettek nem
kis problémat. 1983-ban sziiletett meg a politikai dontés a kétszintd bankrendszerre
vald attérésre, most pedig mar arra van remény, hogy a bankrendszer privatizicidja ez
év végére 1ényegében véve befejezddik. Az djonnan létrehozott kereskedelmi bankok
privatizaci6ja egyaltalin nem volt napirenden a nyolcvanas években. Az Altalanos Er-
tékforgalmi Bank 50 sz4zalékos tulajdonrészének eladdsa az amerikai CEDC-nek 1987-
ben inkdbb kivételnek szdmitott. Ma azonban mar a magankézben levé bankok uraljak
a piac tobb szegmensét. A kiilfoldi tulajdond pénzintézetek meghatirozé szerepet toltenek
be a magyar pénziigyi életben. Ebben az irdsban a volt allami bankok reorganizacidjaval
kapcsolatos kérdésekkel fogunk részletesebben foglalkozni.

A szerkezetatalakitasi folyamat eredményeképpen — Kozép-Kelet-Eurépaban elGszor
- gyakorlatilag olyan intézményi struktira alakult ki, amely sok szempontb6l mar nagy-
jabol megfelel a fejlett piacgazdasagok pénziigyi infrastruktirijanak. Az 1992 el6tti
folyamatokat érintve, irdsunk a hangstlyt a rossz hitelek kialakuldsdnak problémaéjara
helyezi. A hitel-, bank- és adéskonszolidacié torténete és problémai elég jol ismertek a
hazai szakmai kozvélemény elGtt, ezért arra nem tériink ki.!

A gazdasidgpolitika mindig alternativdk és kényszerek kozott hanykddik. Béar hosszu

sz

folyamat eredményeként és nem kis koltségek ardn, de az dllami tulajdonban 1év6 ban-

* A tanulmiany az ACE P25-2052-R, a BKE Villalatgazdasigtan Tanszék Versenyben a vildggal, az
OTKA T 18211, valamint a RSS/HESP # 876/1995 kutatdsokra tdmaszkodik, melyek tdmogatasaért ez tton
mondunk koszonetet

I A kérdéskor részletes attekintését adja Balassa [1996]. (Az egyes szakaszokkal kapcsolatban lasd még
Kobli [1994] és Vdrhegyi [1993], [1994a], [1994b], [1995] irasait.

Abel Istvin a BKE Villalatgazdasagtan Tanszékének egyetemi tandra.
Szakaddt Laszlo a BKE Mikrookonémia Tanszékének adjunktusa.
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kok portfélidjat tobbé-kevésbé rendbe hoztdk. A bankrendszer tartds stabilitdsa és fej-
16dése azonban tovabbi 1épéseket igényel a liberalizacio és a szabalyozas terén. A kiilfoldi
bankok 1989-t6l viszonylag szabadon léphetnek be a magyar piacra. A volt allami
tulajdond nagy kereskedelmi bankok egy kivételével magankézbe keriiltek. A széban
forgd bankokat tobbnyire stratégiai befektet6k vasaroltdk meg, és igy az 4llamnak ma
mar nincs kozvetlen ellendrzése a hitelek allokacidja felett a gazdasagban. A bankrendszer
atalakuldsdban a magyar gazdasag jutott a legmesszebbre a régidban. A pénziigyi koz-
vetitérendszer fejlédése remélhetSleg kedvezGen hat majd a redlszféra gazdasagi folya-
mataira is az elkovetkez8 években.

A bankrendszer reformja 1987-1991 kozott

A dontSen politikai dontések meghozatala utdn 1987-ben a kodzponti bank hitelezési
igazgatsagainak a jegybankrol torténd levalasztdsdval mesterségesen hirom nagyobb
kereskedelmi bankot hoztak létre — gyakorlatilag rendeletek révén. A Magyar Nemzeti
Bank (MNB) fokozatosan visszavonult a vallalatok kozvetlen finanszirozasabdl, bar a
jegybank normativ és eseti refinanszirozasi gyakorlata még évekig tovabb élt. A kétszin-
td bankrendszerre vald attérés célja az volt, hogy az 1968-as reform szellemét kovetve, a
hitelszféra terén is megvaldsuljon a decentralizacid. Vagyis az, hogy ezaltal a pénziigyi
eréforrasok elosztdsa terén is érvényre juthassanak az allami beavatkozastdl mentes ver-
seny erdi. Ez a reformlépés egyben a hatdsos monetaris politika megvaldsitidsahoz sziiksé-
ges intézményi keret kialakitdsit és az ehhez sziikséges eszkOztar bovitését is szolgalta.>

Az Ujonnan létrehozott kereskedelmi bankok - vagyis a Kereskedelmi és Hitelbank
(K&H), a Magyar Hitel Bank (MHB), valamint a Budapest Bank (BB) - megalakul4suk-
kor nemcsak a jegybank hitel- és betétdllomanyat 6rokolték meg, hanem ezekkel egyiitt
az ugyfélkort is. Tékeellatottsdguk az 6rokolt portf6lid mindsége miatt mar az alapitds
pillanataban sem volt megfelel6 mértékd. A kilencvenes évekre nemcsak e harom, de
joszerivel valamennyi magyar tulajdonban 1év6 kereskedelmi bank portf6liéjanak je-
lentds részét tették ki a rossz hitelek. A nagymértékid portfélioromlas mogott elsédlegesen
a kilencvenes évek elején bekovetkezett gazdasagi visszaesés huzodott meg. Kornai
kifejezésével élve, az altalanos ,transzformacids” visszaesés azonban sajnalatos médon
a bankok irdnyitdsi problémadival, a biztonsdgos mikddéshez elengedhetetlen
szakismeretek hidnyaval parosult mind a kereskedelmi bankok, mind az azokat feliigyel6
hat6sagok oldalan. A helyzetet csak tovabb sulyosbitotta az a tény, hogy a bankokra
jelentds politikai nyomés nehezedett, amit azok iigyesen pozicidik er@sitésére
hasznélhattak fel - tényleges gazdasigi eredményeiktdl fiiggetleniil.

A rossz hitelillomany kialakuldsanak okairél

Ha a 1étrejov6 kereskedelmi bankok jogelddjiik rossz hitelallomanyat 6roklik, akkor
dllomdnyproblémardl, ha pedig sajat rossz hitelezési gyakorlatuk révén tesznek szert
efféle hitelekre, akkor dllomdnyvdltozdsi problémarél beszélhetiink. E kétféle esetet
érdemes megkiilonboztetni egymadst6l, mivel célszerd eltérden kezelni Sket. (Bonin-
Schaffer [1996].) A magyar kereskedelmi bankok rossz hiteldlloményuk egy jelentds

2 A bankreformrol, illetve az azt kovetS évek folyamatair6l jo attekintést ad Asztalos-Bokros-Surdnyi
[1984], Spéder [1991], Spéder-Virhegyi [1991], Nyers-Lutz [1992] és Vdrhegyi [1993], [1994a], [1994b],
[1995b].
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részét kétségtelentil 6rokolték. Hibas dontéseik révén azonban 6nmaguk is hozzajarultak
e hitelallomany tovabbi ndvekedéséhez. Egyfeldl gyors és hatarozott 4llami beavatkozasra
lett volna sziikség az 4llomanyprobléma kezelésére, masfeldl viszont a rossz hitelek
keletkezésének kellett volna gatat vetni a szabdlyozdsi kornyezet atfogé megvaltoztatisa
és tulajdonosvadltds révén. A gyakorlatban azonban nem ez tortént. Elébb az allam
»kivonult a gazdasagbol” kozvetleniil, méghozza olyan panikszerden, hogy az dtmeneti
makrogazdasagi zavarokat idézett el§ (az allami dezertdlds els§ tipusa), majd ezt
kovetden, illetve ezzel parhuzamosan a piac hatékony mikodéséhez elengedhetetlentil
sziikséges infrastruktira mikodtetésének feladatat sem kivanta ellatni (az 4llami dezertalés
mésodik tipusa).® Irdsunk szempontjabol az dllam gazdasdghol valé kivonuldsdnak e
masodik tipusa érdekes. Sajnos azt, amit az dllam a visszavonuldssal az egyik oldalon
megtakaritott, mas oldalon tobbszordsen elherdalta. Ez a magyar adéfizetd dllampolgarok
szdmara 0sszességében komoly terhet jelent.

A kétszintd bankrendszerre vald attérés olyan idGszakban zajlott le, amikor a gazda-
sdgban mar jelentkeztek a strukturdlis valsag jelei, és az inflacids rata is emelkedett. E
két folyamatnak az egyiittes hatdsa a hitelpiac keresleti és kinalati oldalan is jelentkezett.
A novekvé bizonytalansag és a novekvd inflacids varakozdsok miatt a kindlati oldalon
a bankok kezdtek 6vatosabbak lenni, hiszen inflaciés bizonytalansidg idGszakaban a
raciondlis kalkuldcié amugy is nehezebb. Mindennek kovetkeztében a vallalatok
nehezebben jutottak hosszi lejarati hitelekhez. De a jobb vallalatok hitelek iranti
kereslete is visszaesett a vizsgalt idGszakban. A foly6 tevékenységek vagy a beruhdzasok
belfoldi megtakaritdsokbol torténd finanszirozdsa dragibba valt, igy azok a véllalatok,
amelyek tehették, vagy sajat forrdsokbdl, vagy tdkeemeléssel, esetleg
kotvénykibocsatassal igyekezetek pénzt szerezni, majd késGbb az egyre ink4bb elérhet§vé
valo kiilfoldi hitelpiacokon préobaltak olcsé forrasokhoz jutni.* A kamatlabak alakuldsarol
az 1. és 2. dbra ad attekintést. Az egyre szaporodd kisvallalkozdsok ndvekvd
hitelkereslete nem tudta a ,,j6 addés” vallalatok csokkend keresletét ellensilyozni,
rdadasul ezen 1j kisvéllalkozasok hitelezése bizonytalan piaci kornyezetben meglehetdsen
kockazatos.

Bar a piac mindkét oldalan visszaesés kovetkezett be, a két hatds mégsem tudta egy-
mast kioltani. S6t, a helyzet fokozatosan rosszabbodott. A ,,j6 ad6s” vallalatok kiléptek
a piacrdl, am a veszteséges és nagy adossagot felhalmozott allami vallalatok a bankok
igyfelei maradtak. Ezek a suilyos likviditdsi problémakkal is kiiszk6d$ vallalatok nem
tudtak, és éppen ezért nem is akartak a banki finanszirozasrél lemondani - a szdban
forg6 vallalatok fennmaradésa a banki kolcsonoktdl fiiggott. E véllalati kor révid tava
hitelkereslete azonban feliilmilta a bankok hitelkindlatdt. Hosszu tdvra pedig gyakor-
latilag a pénzintézetek egyszerien nem is igen helyeztek ki 1j hiteleket (lasd 3. dbra).
Mindezek eredményeképpen, viszonylag rovid id6 leforgdsa alatt jelentSs vallalatkdzi
hiteldllomany duzzadt fel. A vallalatok egymassal és az dllammal szembeni kifizetetlen
szamldinak novekvd allomanya egyre komolyabb fesziiltséget okozott a gazdasagban.
A kilencvenes évek elejére az ugynevezett sorban dllds problémaja az egyik kozponti
kérdéssé valt.

A pénziigyi nehézségekkel kiiszkdodd vallalatok az egyes vallalat szdmara draguld és
szikiil6 hitelkindlatra azzal reagaltak, hogy széllitéikat kereskedelmi hitelek nytjtasara
kényszeritették azaltal, hogy szdmldik ellenértékét csak késve egyenlitették ki. A ,,sor-
ban 4llas” 4lloméanyénak jelentSs része 25-30 nagyobb allami vallalatnal koncentralddott.
Ezek f6leg gépipari, konnydipari, fémipari-kohészati cégek vagy banyak voltak. 1989

3 Az allam dezertalasszerd visszavonuldsat elemzi Abel-Bonin [1994].
4 A vallalatok finanszirozdsanak atstruktural6dasi folyamatat jol leirja Csermely [1996].
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2. dbra
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végére a ,sorban 4llas” nagysagat 127 millidrd forintra becsiilték a szakemberek, és
ebbdl 73 millidrd forint volt az az 4llomény, amelyet olyan cégek halmoztak fel, amelyek
legalabb 25 milli6 forinttal tartoztak széllitdiknak, a bankoknak vagy mds 4llami hite-
lez8knek (azaz, a Tb-nek, a VPOP-nek vagy az APEH-nek). A fizetési fegyelem gyengii-
Iése miatt a véllalatok Kkifizetetlen szamladllominya tovabb ndvekedett (1. tdbldzat).
Természetesen a széban forgd vallalatok nagy hitelallomannyal is rendelkeztek, melyek
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3. dbra
A vallalati hitelek alakulasa 1991-1995 ko6zott
(milliard forint)
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1. tabldzat
Nagy adésok tartozdsai 1987-1992 kozott

Ev Tartozasok (millidrd forint) Villalatok szdma
1987 14 82

1988 46 208

1989 73 314

1990 90 432

1991 159 1021
1992. éprilis 197 1097

Forrds: Marsi-Pap [1993].

jelentds részének a visszafizetésére nem volt fedezet. Mindezek alapjan sokan a bankokt6l
véartak valamiféle megoldést a sorban 4llas problémdjanak kezelésére. A kereskedelmi
bankok azonban tobb ok miatt is meglehetGsen passzivnak bizonyultak: /. a sorban
allasban érintett tartozasallomanynak csak kb. egyharmada volt a bankokkal szemben
fennall6 tartozas, vagyis a vallalatok az 4llam és mds véllalatok szdmira még nagyobb
Osszeggel tartoztak. 2. A kereskedelmi bankok adésaik szamldjardl - esetleg az adods
vallalat szandéka ellenére is - id6rél id6re le tudtdk emelni a tartozdsnak megfeleld
Osszeget vagy legalabb annak egy részét. A bankok rendszerint megkdveteltek efféle
elsébbségi jogokat tigyfeleiktSl, amikor azok szamlat akartak nyitni. 3. Mdasrészt méar
ennek az egyharmadnak a behajtisa magukat a bankokat is veszélybe sodorhatta volna.>

A bankok, ahol és amikor tehették, igyekeztek a rossz adésoktdl megszabadulni, azoktol
megprobaltak hiteleiket behajtani, de legalabbis 0j hiteleket nem igen nytjtottak. Ez azon-
ban csak a kis- és kozepes nagysdgu véllalatok esetében volt igazdn megvalosithatdé. A
nagyobb 4llami véllalatok esetében erre nem volt se mdd, se lehetGség. A kereskedelmi
bankok nem kezdeményeztek felszdmolési eljardsokat nagy addsaik ellen, hiszen ez sajét
1étiiket veszélyeztette volna. A hazai kereskedelmi bankok nem rendelkeztek kell§ tartalék-

5> A bank hitelez8i passzivitdsat tobb oldalrdl elemzi Mitchell [1993].
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kal a hitelezési veszteségek leirdsdra, igy egy-egy ilyen véllalati cs6d magat a bankot vitte
volna azonnal cs6dbe. A bankok tehét passzivak maradtak. Egyrészt, mert rendszerint
hozzéfértek adosaik szdmldihoz, masrészt, mert egy esetleges tdmeges felszamolast kovets-
en a vallalati eszkdzok jelentGs leértékelGdésével kell szamolni, s ennek bekovetkezte esetén
a hitelez6k vesztesége még nagyobb lett volna: azaz nagy valdszintiséggel a bankok maguk
is csédhelyzetbe keriiltek volna. (Abel-Szakaddt [1996].) Tovabba, a kereskedelmi bankok
nagy valdszintséggel szamithattak valamiféle allami beavatkozasra, hiszen az emlitett folyamat
gazdasagi és tarsadalmi kovetkezményei politikai szempontb6l nemkivanatosak.

A kialakult helyzetben tehat a hazai kereskedelmi bankok szdmara kényelmesebb
volt kivarasra jatszani. Meg kell emliteni azt is, hogy rovid tdvon nem is lett volna
gazdasagilag kifizet6dd a bankok vezetdi szdméra a kemény, hatarozott fellépés, hiszen
a hatélyos szdmviteli és addszabdlyok miatt a bankok a mar lejart és vissza ugyan nem
fizetett, hanem id6rdl idGre papiron meg-megujitott hitelek utin is el tudtak szdmolni
kamatbevételeket. Végiil pedig nem szabad megfeledkezni arr6l sem, hogy ha a bankok
felszamolasi eljarast kezdeményeztek volna addsaik ellen, akkor esetenként olyan 4llami
vallalat ellen kértek volna eljarast, amelynek vezetSi a bankok iranyit6i testiileteiben
foglaltak helyet. (A csGd- és felszamolasi eljarasokkal kapcsolatban lasd a 2. tdbldzatot.)

2. tablazat
Csdd- és felszdmolasi eljardsok

Ev Felszamolas

Cs6d )

Ssszesen banko}< altal
kezdeményezett

1987 - 65
1988 - 144
1989 - 384
1990 - 630 20
1991 - 1268 9
1992 4169 9891 93
1993 987 7242 159
1994 189 5711 113
1995 145 6316 112

Forrds: Pénziigyminisztérium.

A bankok maguk is kiszolgaltatott helyzetbe kertiltek tigyfeleikkel szemben, hiszen a
j6 adésok hitelkereslete csokkent. A hazai kereskedelmi bankok nem tudtak és valdszi-
nilleg nem is akartak kivonulni nagyobb - jelent§s mértékben eladdsodott — tigyfeleik
hitelezésébdl.¢ Ugy tinik, hogy a Dewatripont-Tirole [1994] 4ltal idézet 6reg igazsig
nagyon is allt a nagy hazai kereskedelmi bankokra: ,,Ha szdzezer dollrral tartozol a
bankodnak, akkor te vagy bajban; ha azonban tizmillidrd dollarral tartozol, akkor méar

SPerotti [1993] egy olyan modellt mutat be, amelyben az 6rokélt iigyfélkorrel rendelkezd allami tulajdon-
ban 1év6 kereskedelmi bankok az eladésodott allami vallalatokkal szemben egyfajta elfogddottsidgot tantsi-
tanak hitelkihelyezéseik sordn. Ez a banki magatartds az 4talakulds lelassuldsit eredményezheti, valamint a
hitelezési kockazat koncentralodasaval lehet szamolni még a széban forgd bankok esetleges privatizicidja
utan is. Ez az érvelés a nagy allami vallalatokkal kapcsolatban talan megallja a helyét, &m amint arra Bonin-
Schaffer [1996] ramutat, az aggregélt hitelkihelyezési mutaték arrdl taniskodnak, hogy a bankok nagy
atlagban igyekeztek a kockazatos hitelkihelyezésekbdl visszavonulni.
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a bankod van bajban.” Azaz, a bankok rdvid tdvon a sfatus quo fenntartdsaban voltak
érdekeltek.

Az 4llami és banki hitelez8k passzivitdsa miatt jelentSs nagysagu rossz hiteldlloméany
halmozddott fel a hazai kereskedelmi bankokban, de kiilondsen a harom nagy kereske-
delmi bankban. Ugyanakkor a koncentracié mértéke is igen jelentds volt. 1990-ben az
igyfelek kevesebb mint egy szdzalékanal volt a hitelek 40-50 szizaléka. Az tigynevezett
nagyhitelek a nagybankok hiteldllomanydnak 50-80 szdzalékat tették ki. A rossz hite-
leknek koriilbeliil a kétharmada tigy Otven vallalatnal koncentralddott. Ezek az ardnyok
a szabad bankvilasztds utdn sem valtoztak jelentGsen. A termelvallalatok pénziigyi
ellehetetleniilése nemcsak egyes pénzintézeteket, de mar a bankrendszer és ezen keresztiil
a gazdasag egészének a mikodését veszélyeztette.

A mult 6roksége volt a bankok iigyfélkérének nagyfoku 4gazati koncentricidja. A
harom nagy kereskedelmi bankot - vagyis az MHB-t, a K&H-t és a BB-t - a jegybank
(ipari, mezG6gazdasagi és élelmiszer-ipari, valamint infrastrukturélis) hitelezési igazga-
tésdgai szerint allitottak fel. Ahelyett, hogy az Gjonnan alapitott kereskedelmi bankokat
diverzifikalt portfélioval hoztak volna létre, azok egy az egyben megdrokolték a széban
forgd jegybank-igazgatdsidgok tigyfélkorét. Az MHB iigyfélkorének kb. 60 szazaléka
ipari véllalat volt, az agrargazdasag fele a K&H-hoz tartozott, mig a BB finanszirozta
majdnem teljes egészében a banyakat. Ily médon viszont a széban forgd pénzintézetek
meglehetdsen sebezhet6k voltak mindenféle szélesebb kord valsag altal - legyen sz6
akdar 4ltalanos gazdasagi visszaesésrdl, természeti katasztr6farol — nemcsak elméletben,
de a gyakorlatban is. Az 1989-1992 kozotti stagnalds, majd a KGST 6sszeomldsa 1991-
ben sulyosan érintett minden bankot, de kiilonosen az MHB-t. Az 1990-es nagy szrazsag
és a karpotlas miatt kialakult bizonytalansig az agrargazdsidgban a K&H szdmara okozott
rendkiviili gondokat. A veszteséges banyak sziikségszerd bezirasa pedig a BB helyzetét
nehezitette meg. SzindikAtusi hitelek nyujtisa esetenként enyhithette volna ezt a prob-
1émét, de a bankok nemigen mutattak érdeklddést az efféle kockdzatmegosztds irant.

Részben a most emlitett koncentracié miatt a hazai pénzpiac mindvégig meglehetdsen
szegmentalt maradt. 1990-ben a négy nagybank a rovid lejaratd vallalati hitelek 62
szazalékat, mig a hasonl6 hosszui tavi kihelyezések 82 szazalékat mondhatta magéanak.
Az OTP-nél volt a kisvallalkozoéi hitelek 65 szizaléka (azon beliil is a hosszu tavi
hitelek 70, a rovid tava kolcsonok 38 szdzaléka). A négy nagybank és az OTP rendelkezett
a betétallomany tobb mint 80 szdzaléka felett. A vallalati betétek tobbsége a négy
nagybankndl, mig a lakossagi betétek 80 szdzaléka az OTP-nél volt elhelyezve. (Estrin
és szerzotdrsai [1992] és Spéder-Virhegyi [1991].)

A kiilfoldi bankok piacra 1épése csak felerGsitette a pénzpiac szegmentalodasat. Ezek
a bankok ugyanis tdvol tartottdk magukat a nem hitelképes vagy kockazatos iigyfelek
finanszirozdsatol. Szolgiltatdsaikat els6dlegesen a Magyarorszagon mikodds kiilfoldi
vallalatoknak, illetve vegyes vallalatoknak kinaltdk, majd fokozatosan harcba indultak
a jobb hazai vallalati és vagyonosabb maganiigyfélkor megnyeréséért. A jobb tigyfelekért
foly6 verseny nyilvanvaldan hatott a hazai bankokra is, de azok nemigen tudtak 1épést
tartani, mert egyrészt a magyar bankok portfélidja rossz hitelekkel volt terhelt, masfelSl
a Magyarorszagon miikodé kiilfoldi tulajdonban 1év6 bankok az anyabankokon keresztiil
olcsobb forrasokhoz tudtak hozzijutni.” A verseny azonban nem arverseny volt (azaz

7 A helyzet fondksigat mutatja, hogy a nagy allami bankok sok esetben maguk hoztak l1étre vegyes banko-
kat, vagy vésdroltak részesedést kiilfoldiek altal Magyarorszdgon alapitott bankokban. Ezek sokszor ugyan-
azon a piaci szegmensen tevékenykedtek, vagyis ezzel a hazai nagybankok sajit versenytdrsaikat hivtak
életre.
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nem kedvezdbb kamatfeltételek kialakitisa terén folyt), hanem a kiilfoldi vagy vegyes
bankok szolgaltatisaik jobb minGségével vonzottdk magukhoz uj tigyfeleiket. A magas
kamatrés igy fennmaradt, aminek készonhetden a szoban forgé kiilfoldi bankok jelentGs

»»»»»

a 3. tabldazat.)

3. tablazat
A magyar bankrendszer intézményi dtalakuldsa

Megnevezés 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Kereskedelmi bankok 15 16 16 23 32 32 37 37 36
- kiilfoldi 3 3 5 12 14 17 19 22 21
Szakositott pénzintézet 6 8 8 8 5 4 4 6 6
Befektetési bank 0 0 0 0 0 0 1 1 1
Bankok dsszesen 21 24 24 31 37 36 42 44 43
- kiilfoldiek 0sszesen 3 3 8 9 15 16 20 24 23
Takarék- és

hitelszovetkezetek 260 260 260 260 259 257 255 258 249

Forrdas: BAF és Nyers-Lutz [1992].

szazalékat lehetett kozvetleniil 6rokolt hiteldlloméanynak tekinteni. Ebb6l a kozvetleniil
O0rokolt mindsitett hitelallomany nagysaga kortlbeliil 35 szazalék volt - mig azonban a
kozvetleniil 6rokolt kétes alloméany csak 21 koril lehetett, addig az 6rokolt rossz hitel-
allomany 41 szazalékot tett ki (Spéder [1991]). Mindez azt sugallja, hogy a hitelek
kihelyezésekor a nyolcvanas és a kilencvenes évek fordul6jan sem voltak kellGen szi-
goruak a pénzintézetek. Mindazonéltal, az 4j hitelek csaknem fele — a szakértdk szerint
- megujitott régi kihelyezés volt. Ez azt a véleményt latszik tdmogatni, mely szerint a
rossz mindségd banki portf6liok problémadja inkdbb dlloméany-, sem mint dllomanynd-
vekedési kérdés volt elsGdlegesen a kilencvenes évek elején. Bonin-Schaffer [1996] és
Kirdly [1995] szintén a probléma 6rokolt jellegére helyezi a hangsulyt. Amint azonban
arra Kirély Julia tanulmanya rdmutat, nem is annyira az 6rokolt hitelalloménnyal volt a
gond, hanem sokkal inkdbb a bankok orokolt tigyfélkorével. A nagy kereskedelmi
bankok mozgastere sokkal sziikebb volt, mint ahogy azt vélni lehetett. A széban forgd
bankok nem tudtik nagy adésaiktdl pénziiket kivonni. A legtobb amit tehettek, jészerivel
az volt, hogy a hiteleket rendre megujitottdk. Bonin és Schaffer arra a kovetkeztetésre
jutott elemzésiik sordn, hogy a magyar bankok nem ,dobtak Uj pénzt a régi utdn”.
Ennek ellenére nem mondhatjuk azt, hogy a bankok vezetése ne lett volna felelds az
1991 végére kialakult helyzetért. A hazai kereskedelmi bankok, igaz néha politikai
nyomadsnak engedve, egyes esetekben felelStleniil nyujtottak hiteleket — féleg a
kisvéllalkozdi szféra szdméra.

Barhogy is tortént, ha a bankok - érthet6 mdédon - nem tettek 1épéseket a helyzet
megoldasa érdekében, akkor a kormany miért nem avatkozott be idében, kell§ hataro-
zottsaggal? A jegybank mint a bankok bankja, annak ellenére, hogy tobbé-kevésbé ko-
vetkezetesen kitartott a szigord monetaris politika mellett, sziikséghelyzetben mindig
nyujtott refinanszirozasi hitelt a bajba kertilt bankok szdméara. Méar a nyolcvanas években
vilagos volt, hogy az egész probléma tilndtt a monetaris szféra hatarain. A Pénziigymi-
nisztérium (PM) azonban rovidlatéan a bankok papiron 1étezd nyereségét nyereségadd és
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osztalék forméjaban évrdl évre lefolozte, és nemigen mutatott hajlandosigot arra, hogy e
jelentds bevételi forrasrél akar atmenetileg is lemondjon (lasd a 4. tdbldzatot). Ha a PM
utasitotta volna a bankokat, hogy azok inditsanak felszdimol4si eljarast nem fizet§ addsaik
ellen, akkor az addigi jelentSs osztalék- és addbevételek helyett a pénziigyi kormanyzat-
nak jelentGs Osszeget kellett volna elkoltenie a bankok vagy a véllalatok helyzetének
rendezésére, attdl fiiggéen, hogy a bankok vagy a vallalatok pénziigyi konszolidalasat
kivantak volna eltérbe helyezni a valsagkezelés soran. 1992-t megel6z6en a PM kovet-
kezetesen keriilte a bankszektor szempontjabdl racionalis 1épések megtételét. Példaul
1989-ben a koltségvetés modositasakor az allami tulajdonban 1évé kereskedelmi banko-
kat arra kotelezték, hogy kockazati tartalékaik 50 szdzalékanak erejéig vasaroljanak alla-
mi lakdskotvényeket. Hasonl6 modon, 1989-1990-ben a PM nem engedte meg, hogy a
bankok adézas el6tti nyereségeikbll képezhessenek kockézati tartalékot. A Pénziigymi-
nisztérium igyekezett a felelGsséget a bankokra 4théritani. Ennek egyik megnyilvanuldsa
példaul az volt, hogy a pénziigyi korményzat a kereskedelmi bankokt6l vart olyan listét,
amelyen a felszdmoldsra itélt cégek nevei szerepelnek. A bankok - bar vonakodva -
elkészitették a maguk ,haldllistdit”. S bar nem sok vallalat neve keriilt fel ezekre a fel-
jegyzésekre, a kereskedelmi bankok egy-egy esetben tényleg felszamoldsi keresetet
nydjtottak be néhany addsuk ellen. E demonstrativ intézkedéseknek azonban - amint azt
a 2. tdbldzat is mutatja — nem volt tényleges hatisuk.

Szerencsére a kormany ebben a kérdéskorben megosztott volt. A PM-rdl levélasztott
és onallosaggal felruhazott Allami Bankfeliigyelet (BAF) 1989-ben elGirta a bankok
szdmara, hogy kétes koveteléseik 10 szazalékat irjak le. Az intézkedés eredményeként
Ot nagy allami bank 3 millidrd forintnyi kovetelést irt le. 1991 tavaszan a BAF igyekezett
nyomdst gyakorolni a bankokra, hogy azok minél tobb kockézati céltartalékot kiilonit-
senek el, mert egyre nyilvdnvalobba valt, hogy az addig képzett tartalékok nagysiga
nem volt elégséges. Ha a behajthatatlan koveteléseket teljes egészében leirtdk volna,
akkor kortilbeliil 30 milliard pétldlagos céltartalékra lett volna még sziikség.

Az addigra kialakult helyzetben az allami bankok, de kiilondsen az MHB - jobb
megoldas hidnyaban - kezdték kintlévé hiteleiket ad6saik részvényeire atvaltani. Rovid
tdvon ezzel mindenki jol jart. Ezek a befektetések azonban nem voltak nyereségesek.
Egyes becslések szerint 1990-ben koriilbelil 10 szdzalékos hozam volt az ilyen hitel-
részvény cseréken atlagosan, ami a hitelkamatnal alacsonyabb hozamot jelentett a bankok
szdmdara. Késdbb a helyzet csak romlott. Természetesen e midveletek igazi célja a
veszteségek minimalizdldsa volt, semmint nyereség realizdldsa. A bankok abban biztak,
hogy befektetéseiken némi arfolyamnyereséget tudnak elkdnyvelni az adés vallalatok
privatizicidja sordn. Néhany kivételtdl eltekintve azonban - mint példaul a Tungsram
részvényeinek értékesitése az MHB részérdl - ezek a részvények a vartndl is tovabb
maradtak a bankok tarcijaban. Azt sem szabad elfelejteni, hogy az akkori szabélyok is
0sztonozték a kereskedelmi bankokat az ilyen miveletek elvégzésére, hiszen a
befektetésekre kevésbé szigori megkotések alapjan kellett tartalékokat képezni.

Az allami bankok tulajdonosi struktiraja

A bankok iigyfelei a bankok alapitdsakor jegyezhettek a pénzintézetek részvényeibdl.
A nagy addsok ily mdédon e pénziigyi kozvetitdk részvényeseivé valtak, és nemegyszer

8 Az illami nagybankok vezetSi igyekeztek minél tobb tigyfelet arra ravenni, hogy jegyezzenek le minél
tobb banki részvényt, hiszen ily médon a kozvetlen allami tulajdont és kontrolt csokkenteni lehetett. Az efféle
tranzakciékhoz a bankok hajlandok voltak maguk hitelt is nydjtani. A vallalatok rendszerint belementek ezekbe
a miveletekbe, mert ettSl azt remélték, hogy majd a késdbbiek sordn konnyebben tudnak hitelhez jutni.
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a legnagyobb hitelfelvevSk (néhany kés6bbi nagy adds véllalat) a bankok vezetd testii-
leteibe delegalhattak.® A kilencvenes évek elejére a kozvetlen dllami tulajdon aranya -
az OTP kivételével - 42-55 szézalékra eset vissza a nagybankokban. A kereszttulajdonlas
csak tovabb sulyosbitotta a hitelpiac hatékonytalan mikddésének problémait. Bankfel-
igyeleti becslések szerint a sajat részvényeseknek nytjtott hitelek nagysaga ez id6 tajt
165 milliard forintot tett ki. Altaldnossa valt az a felfogds, amely szerint bar az allam
nem j6 tulajdonos, azt még sem szabad megengedni, hogy az tigyfélkorbe tartozé valla-
latok legyenek a bankok tulajdonosai. Elvben az dllam akar jé tulajdonos is lehetne,
hiszen hosszi tdvon a bankrendszer biztonsagos mikodésében érdekelt. A kormanyzat
rovid tdvon azonban mindig rabul esik rovidlatdsanak és a kiillonféle csoportérdekeknek,
ami alddssa ennek a hosszd tdvi szemléletmddnak az érvényesiilését. De akkor kik
legyenek a bankok tulajdonosai?

Elméletileg az egyszer( dllampolgarok is lehetnének a bankok tulajdonosai. A szét-
aprézott magantulajdonosi struktira azonban sehol sem kivdnatos a gazdasidgban. A
valdsdgban a kisbefektetSk nem is mutattak til nagy érdeklddést a bankok részvényeinek
kibocsatasakor. A K&H részvénykibocsatasi kisérlete nem valtotta valéra a reményeket.
A viszonylag alacsony osztalék és a torékeny (valamint kevésbé likvid) t6kepiac, illetve
az osztalékokra kivetett 20 szdzalékos jovedelemadé a bankrészvényeket nem tette vonzo
befektetési formava. (Nem meglepS, hogy ebben a helyzetben a bankok j6 hirneviik
meg6rzése érdekében kérték részvényeik kereskedelmének felfiiggesztését.) Hasonld
megfontolasok miatt persze hazai maganintézményi (pénziigyi) befektetGk sem mutattak
nagy érdekl6dést a bankrészvények irdnt. Persze ilyen (t6keerds) befektet6k nem is
igen léteztek az elmult évtized végén, illetve az évtized elején. A stratégiai befektetGkkel
kapcsolatban ugyanezt mondhatjuk. Az egyediili valds (és egyben hatékony) lehetdség
a bankrészvények kiilfoldi befektetSknek vald értékesitése lehetett csak.®

A kiilfoldiek részvényszerzésének eldnyei eléggé vilagosak voltak mindenki szdmara.
Ugyanakkor sokan féltek attdl, hogy a leendd tulajdonosok részben vagy egészben
kiviszik a nyereséget az orszagbol. A legf6bb érv mégis az volt a kilfoldiek
tulajdonszerzése ellen, hogy ha a bankok kiilfoldiek kezébe keriilnek, akkor egy
stratégiailag fontos szektor feletti ellendrzés lehetGsége kicsuszik a keziinkbdl. Sajnos
a kormany nem tudott donteni 1990-1991-ben. Ekozben a gazdasagi recesszié jelei
egyre inkabb jelentkeztek, és a bankok konyveinek alaposabb attekintése utin a még
érdekl6dé befektetSk is visszavontdk ajanlataikat. A magyar bankok irdnti kereslet egy
iddre jelentdsen visszaesett, s a korméanyzat igazi alternativa nélkiil maradt. A bankok
»ujradllamositdsa” a hivatalos politika rangjara emelkedett. Ennek a megolddsnak azonban
voltak tdmogatdi is. A novekvd banki hitelkamatldbak és a bankok visszafogott
hitelkihelyezési gyakorlata miatt a lakossidg és a politikusok egyes csoportjai kdrében
bankellenes hangulat kezdett kialakulni. Ebben a helyzetben a vagyonkezeld igyekezett
visszaszerezni az allami vallalatokt6l a bankok részvényeit. Ezt csak részben sikertilt
megvaldsitani. A tulajdonosi jogositvanyokat a PM és a vagyonkezel§ kozott osztottak
fel. A minisztérium fenntartotta maganak a stratégiai dontésekkel kapcsolatos jogokat.

° Spéder-Vdrhegyi [1991] megemlit egy masik lehetGséget. Szerintiik elvben az is lehetséges lett volna,
hogy a bankrészvényes dllami vallalatok privatizacidja révén keriiltek volna a bankok végsS soron magin
kézbe kozép tavon. Ha pedig a privatizacios 1épések elStt az allami vallalatokat még decentralizaltak volna
is, akkor a bankok fiigglségét és sebezhetdségét jelentGs mértékben mérsékelni lehetett volna minden bi-
zonnyal.
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Torvénykezési sokkterapia

1991-ben a pénziigyi hatdsdgok hozzdéllasa megvaltozott. A nemzetkozi pénziigyi in-
tézmények erdteljes nyomast gyakoroltak a magyar kormanyra a vallalatkozi korbetar-
tozasok megsziintetése, a pénziigyi fegyelem megszigoritdsa és nem utolsésorban az
allami bankokban felhalmozddott rossz hitelek probléméajanak megoldasa érdekében.
Hatarozottan azt vartdk a magyar kormanyt6l, hogy az alakitson ki egységes és megfeleld
jogi kornyezetet a pénzintézetek és a jegybank szdmara. A rendelkezésre all6 forrasok
tekintetében a kormany mozgastere azonban meglehetdsen korlatozott volt.

1991 m4jusaban az 4llami nagybankok éves kodzgyilésein az allami tulajdonos a PM
jovahagydsidval mérsékelt nagysagd osztalékot szavazott meg a vallalati részvényesi
kor varakozéasai ellenére. Még a nyar folyaman a korméany az 1987 eldtt nytjtott hitelekre
50 szazalék erejéig garanciat vallalt 10,3 milliard forint értékben.

Ezek az intézkedések természetesen nem voltak elégségesek, hiszen még a fennilld
szabalyozas mellett is 40 millidrd forintnyi rossznak mindsitett hitel volt a bankok
hitelkihelyezései kozott. Ennek ellenére ebben az idGszakban a nagybankoknak nem
kellett likviditasi problémakkal bajlédniuk. A kilencvenes évek elején a nagybankoknak
rovid tavu fizetési problémdik sem voltak. A bankkoézi pénzpiac elegendd mennyiségd
forrast tudott atcsoportositani a kis és kdzepes bankoktol, de elsGdlegesen a lakossagi
megtakaritasok gytjtésében élenjar6é bankoktél a nagy kereskedelmi bankok szamara a
rovid tava likviditasi fesziiltségek athidalasara.

Hamar vildgossa valt azonban az, hogy ez hosszd tdvon nem lesz fenntarthat6. A
redlgazdasig zavarai még nem jelentek meg a bankok konyveiben. Epp ellenkezdleg,
bar a GDP (illetve az ipari termelés) 1990-1991-ben 3,5, majd 11,9 szdzalékkal (7,7 és
17,9 szézalékkal) esett vissza, a bankok még jelentGs nyereséget mutattak ki az éves
elszdmolés sordn. Mar 6nmagéban ez a tény is azt mutatta, hogy valami nincs rendben
a szabalyozas terén. Végiil a kormany - a mar emlitett kiils6 nyomasnak is engedve -
tobb fontos jogszabalyi valtoztatast 1éptetett életbe.

1991-ben a parlament szamos torvényt fogadott el. A befektetési alapokrol, a jegy-
bankrél sz616 és a kiilfoldiek beruhazasait Gjraszabalyozé torvényeken kiviil harom uj
torvényt érdemes itt kiemelni.

Az 1991. évi LXIX. Gn. pénzintézeti torvényt még 1991 decemberében hatilyba he-
lyezte a torvényhozds, hogy annak el6irdsait mar az év végi zarszdmadaskor figyelem-
be lehessen venni. Ez a torvény alapvet6 mddon befolydsolta a bankok mukddését.
Tobbek kozott, a kereskedelmi bankoknak jol koriilhatdrolt szabdlyok szerint
céltartalékokat kellett képezniiik kintlévGségeik utdn, 1994 janudrjara a bankok
t6kemegfelelési mutatéjanak el kellett érnie a 8 szdzalékos értéket. De mas, a bankok
biztonsdgos miikodését biztositd szabdlyozasi elemet is bevezettek.

A pénzintézeti torvényt alapjdban véve a bazeli elvek figyelembevételével hoztdk
meg, de a térvényalkotdk a helyi sajatossdgoknak megfeleléen a hazai viszonyokhoz
igazitottdk a torvény egyes rendelkezéseit. A gyakorlat nyelvére leforditva, ez enyhébb
szabalyozast jelentett. A kialakitott magyar jogi kdrnyezet nem is teljesen angolszisz
elveken nyugszik, de nem is teljesen német tipusi. Bar az Eurdpai Uni6é gyakorlatat
bizonyos tekintetben figyelembe vették, a t6kepiac allapota és a szakértelem hidnya
miatt a torvény az univerzalis bankok miikodését és alapitasit nyiltan nem engedélyezte.
Mindazondltal a gyakorlatban a kereskedelmi bankok lednybankjaikon keresztiil
lehetGséget kaptak befektetési alapok mikodtetésére (Vdrhegyi [1994], Abel-Bonin
[1994]).

Az 1991. évi XVIII. szdmviteli torvény, amely 1992 elejétdl 1épett életbe, olyan mér-
legek és jovedelemkimutatdsok elkészitésére kotelezte a gazdilkodo szervezeteket, ame-
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lyek mar joval megbizhatébb attekintést nyujtottak az érintettek gazdilkodasarol. A
sz6ban forg6 torvény rendelkezései nagyjabdl megfeleltek a nemzetkdzi szabvanyoknak.

Az 1991. évi IL. csddtorvény hatasat tekintve 1992 aprilisdban 1épett életbe. A tor-
vény megalkot6i a kotelez6 oncséd intézményének bevezetésével azt vartak ettSl a
szigoru szabdlyozast6l, hogy a pénziigyi fegyelem helyre fog 4llni a gazdasigban, és a
sorban 4llas problémajanak véget lehet vetni.

E harom t6rvény komoly hatdst gyakorolt a pénzintézetek mikddésére. A kereske-
delmi bankok képtelenek voltak a térvényben eldirt — bar kétségteleniil szigorubb, de
a nyugati normakt6l még elmarad6 - tartalékoldsi kovetelményeknek megfelelni, és
mintegy 30 millidrd forint értékben nem képeztek kockézati céltartalékot mindsitett
kintlévGségeik utdn. Ha a nemzetkozileg is elfogadott kovetelményeket alkalmaztik
volna, akkor korilbeliil 60-70 millidrddal tobb céltartalékot kellett volna a bankoknak
elkiilonitenitik. Ebben az esetben a nagybankok azonnal elvesztették volna t6kéjiiket.
Azért, hogy a bankrendszernek ezt az Osszeomldsat el lehessen keriilni, a térvény
lehetdséget adott a bankok szdmara, hogy az eldirt szintre csak harom év leforgasa alatt
legyenek kotelesek feltolteni kockazatitartalék-alapjaikat. Bar a gazdasagi és a szabalyozasi
sokk elsdsorban a nagybankokat érintette, a legtobb hazai kereskedelmi bank
t6kemegfelelési mutatdja 7 szdzalék alatt maradt. Két nagybanknak pedig negativ mutatdja
volt. De a legrosszabb ekkor még hatra volt.

A redlgazdasagi visszaesés 1992-ben folyatddott. A KGST 1991. évi dsszeomldsa
tobb iparvéllalatot sodort a tonk szélére. Kordbban nem kellett komoly szankcidkkal
szamolniuk, de 1992 aprilisatol a fizetésképtelen véllalatokkal szemben cséd-, vagy
felszamolési eljarast lehetett (kellett) kezdeményezni. E folyamatnak sdlyos
kovetkezményei voltak a bankokra nézve is. Még akkor is, ha a bankok érzékelték a
gondokat, tiil sokat mar nem tehettek, hiszen a PM kordbban kiszivattytizta a bankokbdl
a forrdsokat, azok jelentSs tékehidnnyal kiiszkodtek. A szdban forgd térvények csak
felszinre hoztak mindazt, ami korabban rejtve maradt. A hatdsidgok és a bankok vezetGi
attdl tartottak, hogy a kialakult helyzetben a lakossagnak a bankokkal szembeni bizalma
megrendiilhet, a betétesek kiveszik pénziiket a bankokbdl, és ez még inkdbb megdragitja
a vallalatok finanszirozasat. A kereskedelmi bankok - elvben - képesek lettek volna
kiilonféle dton-médon tartalékaikat fokozatosan feltdlteni, de az id§ siirgetett. Ennek
ellenére - természetes moédon — a bankok novelték a kamatrést. A hiteleken kialakult
rendkiviil magas redlkamatlab csak tovabb fékezte a gazdasagot. 1992 tavaszara vildgossa
valt, hogy a helyzet korményzati beavatkozast kovetel.

Lényegét tekintve, az (j pénzintézeti torvény - a kapcsolddé jogszabdlyi valtozasokkal
egylitt — rossz vélasz volt a kialakult probléma kezelése szempontjabol, hiszen a rossz
hitelek alapvetSen dllomanyjellegd probléméjara olyan intézkedéscsomagot vezetett
be, amely elsGdlegesen a rossz hitelek djratermelddésének a megakadalyozédsat volt
hivatott megakadalyozni, illetve azok kezelésére jelenthetett megoldast. Ez persze nem
jelenti azt, hogy erre az intézkedéscsomagra nem volt sziikség, pusztin azt, hogy az
intézkedések féloldalasra sikeriiltek.

A nagybankok privatizacidja

Mair a banktdrvény els§ véltozata érintette a bankok felett gyakorolt tulajdonosi jogo-
kat. A szdéban forgé rendelkezések szerint — a pénzintézetek kivételével — egy tulajdonos
sem szerezhetett volna tulajdonrészt egy kiiszobérték felett, amit akkor 25 szdzalékban
hatéroztak meg. Ez al6l a rendelkezés aldl az dllam 1996 végéig mentességet kapott,
ugyanakkor 1995-t81 az 4llam csak korlatozott mértékben gyakorolhatta volna tulajdo-



648 Abel Istvin-Szakaddt Ldszlo

nosi jogait. Az élet azonban kdzbe szolt, és késdbb ezeken a megszoritdsokon a jogalkotok
valtoztattak.

A kilencvenes évekre kialakult kusza tulajdonosi struktdra miatt a pénzintézeti tor-
vényhez kapcsolédéan a bankoknak meg kellett djitani miikodési engedélyeiket, és
minden részvényt nevesiteni kellett. Mint emlitettiik, az allami tulajdonosi szervezetek
megprobaltak az allami vallalatoktdl a banki részvényeket begydjteni. Mivel a vallalatok
egy része kozben atalakult, ez nem sikeriilt teljes mértékben, mégis a bankok feletti
tulajdonosi jogok (eloszlasai) attekinthetGbbé valtak.

Az 1991 és 1994 kozotti idGszakban a bankok allami tulajdonrészének értékesitésére
nemigen mutatkozott lehetGség. A makrogazdasigi folyamatok és a bankportfolidk be-
mutatott valtozdsa miatt a bankrészvények nem voltak kelendSk. Tobb hazai bank nettd
vagyona gyakorlatilag negativ értékdvé valt. A hitelkonszolidacié egyik célja az volt,
hogy a folyamat lezarultdval a bankokat privatizalni lehessen. Kezdetben a hat6sdgok
azt szerették volna, hogy ez a maganositds 1épcsdzetesen zajlodjék le. Az elsd 1épésben
stratégiai befektetd bevondsara keriilt volna sor, aki t6keemelés Utjan szerezhetett volna
ellendrzést a kiszemelt pénzintézet felett. Ezt az dllami tulajdonrész értékesitése egészi-
tette volna ki. A stratégiai befektet6k megjelenésének fontossagat szinte mindenki elis-
merte, és a kormanyzat nagyobb bevételre is szamitott ily médon.

Persze nem mindenki értett egyet a kiilfoldi tulajdonosok megjelenésével. A kiilfoldi
vagy vegyes bankok piacra 1épése - amint azt jeleztiik — mar 6nmagiban bizonyos fe-
sziiltségeket valtott ki, de ez alapjaban véve eldrevetitette a varhaté megoldast. Ezek a
pénzintézetek jelentds komparativ elénnyel rendelkeztek a hazai bankokkal szemben, és
portfolidjuk is tiszta volt. Rdadasul mikodésiik elsé éveiben adokedvezményekben része-
siiltek.

Az 6t dllami nagybank koziil eldszor a Magyar Kiilkereskedelmi Bank privatizacidjara
keriilt sor. A német Bayerische Landesbank és az EBRD a részvények 25, illetve 16
szazalékat vasarolta meg 1994 végén, illetve 1995 kozepén. Az eredeti elképzelésektdl
eltéréen az egyik 1épésben a két pénzintézet a mar 1étezd részvények egy részét vasarolta
meg, majd ezt kovetGen tjonnan kibocsatott részvényeket is lejegyeztek. Mas kiilfoldi
befektet6k a bank részvényeinek 8 szazalékat vasaroltdk meg. A fennmaradd tulajdon-
rész pedig hazai befektet6khoz keriilt, illetve a bank sajit tdrcdjadban maradt. Minde
1épések kovetkeztében az allami tulajdonrész 25 szazalékra zsugorodott 1995-ben. (To-
vabbi részletekkel szolgéil Bonin [1996].)

Még 1994-ben az Orszagos Takarékpénztir részvényeinek 19,5 szdzalékdt a magyar
allam belfoldi befektetGknek ajanlotta fel. Egy évvel késébb egy maésik 21 szdzalékos
csomag a Orszagos Térsadalombiztositasi Igazgatosdghoz és Orszdgos Nyugdijbiztositasi
Igazgat6saghoz, valamint egyes onkormdanyzatok birtokdba keriilt. Kiilfoldi befektetSk
jegyezhették le a részvények 20 szazalékit, mig az alkalmazottak 5 szazaléknyi részvény-
csomag megvasarlasara nyilt lehet§ség. 1995-ben a hazai befektetdk elStt tovabbi 8 szazalék
jegyzésére kaptak lehetdséget. Ezek a tranzakcidk mintegy 10 milliard forint bevételhez
juttattdk a kormanyt. (A privatizaciés torvény az allam tartés tulajdonrészesedését 25
szazalék plusz egy szavazatban hatdrozta meg.) A banknak a belfoldi betéti piacon elfoglalt
domindns pozicija miatt nem keriilt sor kiilfoldi stratégiai befektet§ bevondsara.

1995 decemberében az amerikai General Electric Capital és az EBRD megvasarolta a

10" A bankkonszoliddcid sordn a bank aldrendelt kolcsontSke juttatdsban részesiilt a privatizacié sikeres
lebonyolitasa érdekében. A tranzakciobdl ily modon egyesek nagyobb bevételt reméltek. Az iigylet lebonyo-
litdsa azonban szdmtalan kérddjelt hagyott. Egy évvel késGbb — példaul — a BB volt lednybankjat, a Polgari
Bankot, annak rossz portf6liéja és/vagy a BB 1j tulajdonosainak stratégiai elképzelései miatt az dllamnak
vissza kellett vasarolnia 1,1 millidrd forintért.
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Budapest Bank részvényeinek 32,5 és 27,5 szdzalékat 12 milliard forintért.!° Ez a pri-
vatizacids tigylet elég nagy vitat valtott ki mind szakmai, mind politikai kérokben.

Altalanos az az értékelés, amely szerint a Magyar Hitel Bank és a Kereskedelmi és
Hitelbank az a két bank, amelyek a széban forgd 6t nagybank koziil a legrosszabb
allapotban voltak. EbbGl a szempontb6l talan meglepSnek tint, hogy a holland ABN
Amro az MHB részvényeinek 89,23 szazalékat mintegy 14 milliard forintért, a részvények
névértékének 225 szizalékan megvasirolta. (Az MKB részvényei hasonlé arfolyamon
keltek el, mig az OTP papirjait 120 szazalékon sikertilt értékesiteni. A BB részvényeinek
eladasi arfolyamat nehéz egyértelmien meghatirozni a szerz8dés jellege miatt, de az
elsd korre szoritkozva nagyjabdl névértéken lebonyolitott iigyletr6l beszélhetiink.) Az
MHB privatizicidja sordn az 0j tulajdonos tobb lépcsében jelentds tGkeemelést is
végrehajtott a banknal a privatizaciét kovetSen. Ugy tiinik, hogy az MHB-nak sikeriil
visszaszereznie piaci pozicidit.

Ez év tavaszin a német Deutsche Genossenschaft Bank a Takarékbank részvényeinek
61 szazalékat vasarolta meg 4,4 millidrd forintért, ami a részvényeknek a névérték 532
szazalékan tortént eladasat jelentette. Egyéb kisebb kiegészitd 1épések lezajlasa utdn a
Hungaria Biztosité és az alkalmazottak 5-5 szazaléknyi tulajdonrészhez juthatnak hozza.
Az Uj tulajdonos, amely maga is szovetkezeti bank, jelentGs szavazati jogot biztositd
aranyrészvényt hagyott meg korabbi magyar tulajdonosoknak. A hazai hitelszovetke-
zetek igy a bank vezetésében fenntarthatjak befolyasukat stratégiai kérdések eldontésekor
annak ellenére, hogy részesedésiik 32 szdzalékrol 23 szizalékra esik vissza a varhat6
t6keemelések kovetkeztében. Az iigylet érdekessége, hogy viszonylag kis bank esetében
sikeriilt jelent8s feldrat elérni a privatizacié lebonyolitdsakor, hisz a Takarékbank a
hitelpiac 5,4 sz4zalékat mondhatta csak magaénak. Igaz azonban az, hogy a lakossagi
betétek piacdn a banknak 15 szdzalékos a részesedése.

A Kereskedelemi és Hitelbank privatizdcidja folyamatban van. A hirek szerint a je-
lenlegi bankvezetés — érthet6 moédon - az OTP privatizacidjat szeretné mintaként kovetni
az allam szdmara kedvezébbnek tind megoldassal szemben. Mindazonaltal az allami
tulajdonosi intézmények megkezdték az eldzetes targyalasokat a potencilisan szamitasba
vehet( stratégiai befektetGkkel. Az elképzelések szerint az 1ij tulajdonosoknak legalabb
25 szazalék plusz egy szavazatnyi részesedést kellene szereznilik a bankban. Az EBRD
jelezte, hogy ennek a banknak a privatizacijaban is hajland6 segédkezni. Jelen esetben
részvényre atvalthat6 alarendelt kolcsontdke nydjtasardl van sz6. Az dllami privatizacios
szervezet azzal szamol, hogy ez a tranzakcid - mas kisebb bankok értékesitésével egye-
temben - az év végéig lezarulhat.

Milyen tanulsdgokkal szolgilhatnak az eddigi tapasztalatok? A magyar allami nagy-
bankok privatizicidja a kdvetkezd altalanositdsokra ad lehetGséget: 1. az dllamnak ak-
tivan részt kell vennie a folyamatban; 2. minél alaposabban fel van készitve egy bank
az értékesitésre és a versenytdrgyaldsra, illetve minél jobban szervezett maga a ver-
senytargyalds, annal nagyobb nyereséggel értékesithet§ a bank, és annal tobbet nyer
maga a bank is; 3. a vevlk kozotti versenyt a tranzakcié végéig fenn kell tartani; 4. a
portfélidtisztitas, UjratGkésités és szerkezetatalakitds utdn a bankot minél hamarabb el
kell adni; 5. ha csak egy érdekl6d6 van egy bank irdnt, akkor az eladénak fenn kell
maganak tartani bizonyos dontési szabadsagot, hogy a vevé arminimalizdl6 magatarta-
sénak elejét lehessen venni, vagy legaldbbis azt korlatok kozott lehessen tartani; 6. a
kormanynak hatirozottan ellen kell 4llnia a kiilonféle érdekcsoportok nyomdasanak. A
versenytidrs maganbankok - de legf6képp a mar értékesitett kereskedelmi bankok -
részérdl jelentds nyomds nehezedett a kormanyzatra minden egyes 1j tranzakcié soran,
hiszen a mar piacon 1évék nem lelkesedtek egy-egy Ujabb tékeerls versenytars
megjelenésekor.
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Néhany kovetkeztetés

Minden ismert hidnyossiga ellenére a bankrendszer szerkezetitalakitdsa tulajdonkép-
pen az eredeti elképzeléseknek megfelelGen lezarult, és igy a bank és hitelkonszolid4ci6
elérte céljat. Nem tagadhaté azonban, hogy ennek nagy ara volt. A konszolidici6 egyes

s s s

s s s

is javult. A rossz hitelek kiemelésével, leirasaval, részleges visszatériilésével a bankok
tartalékképzési kotelezettsége mérséklddott, ami nemcsak a jovedelmezGségre hatott
kedvezGen, hanem a redlkamatldb és a kamatrés jelentds csokkentését is lehetdvé tette,
amint az az 1. és a 2. dbrdn jOl 1athat6. 1994-ben az érintett bankok pozitiv pénzforgalmi
egyenleggel és nyereséggel zartdk az évet. Mindezek nagyban hozzdjarultak ahhoz,
hogy 6t nagybankbol négyet el lehetett adni. Ezek a privatizdcids bevételek egyfeldl
némiképpen ellensilyozni tudtdk a réaforditdsok terheit kozvetleniil, mésfeldl viszont
néhéany évi sziinet utdn a bankok nyereségadd befizetése (és esetenként osztalékfizetése)
hosszabb tdvon is tartdsan jelentds bevételekhez juttathatja a koltségvetést. Mivel a
nagybankok meghatirozé mértékben kiilfoldi tulajdonban vannak, ezért az allam
elvesztette a hitelek kihelyezése felett gyakorolt kozvetlen befolydsat. Ez remélhetGen
javitani fogja a pénzpiac allokativ hatékonysagat.

A bankrendszer szerkezetatalakuldsa - talan a magyar ,hagyomanyokat” kovetve —
fokozatosan ment végbe. Tizennyolc bank volt érintett kozvetleniil kisebb vagy nagyobb
mértékben. Hirom nagybank a folyamat minden szakaszdban részt vett, hét pénzintézet
két szakaszban volt érintett, mig nyolc hazai kereskedelmi bank csak egy fazisba kap-
csolédott be. Meg kell jegyezni azonban, hogy ebben az esetben a fokozatossagnak
véleménylink szerint nagyobb kdra volt, mint haszna. Ha a nagybankokat mér 1992-
1993-ban rékényszeritették volna a szerkezetatalakitdsra, akkor nem kellett volna ennyi
pénzt elkolteni a teljes folyamatra.

Tobb szerzé amellett érvel, hogy a rossz hitelek esetében az allomanyi probléma
kiilsé gazdasagi és politikai folyamatoknak az eredménye volt, illetve nem kis mértékben
a szabdlyok valtozasanak tudhaté be. Balassa [1996] szerint optimalis esetben a bank-
és hitelkonszolidacié koltségei 20-25 szdzalékkal lehettek volna alacsonyabbak. Sokan
allitjak azt, hogy a magas koltségek a folyamat tobblépcsds jellegére vezethetdek vissza.
Ilyen esetekben ugyanis az érintettek hazard magatartasaval kell szdmolni.

A bankok és a villalatok vezetdi és tulajdonosai kozotti 0sszejatszas lehetdsége is
komoly aggélyokat vetett fel, de ezt csak néhdny renddrségi hir és valamivel tobb
mendemonda erdsitette meg. Ugyanakkor az tény, hogy példdul amikor az
addskonszolidicid egyes részletei ismertté valtak 1993 &szén, tobb (kisebb) véllalat
felfiiggesztette hiteleinek torlesztését. Az MHB éves jelentésébdl kidertil, hogy esetiikben
1992 végéhez képest a kamattorlesztési és dijfizetési hatralék dllomanya 50 szazalékkal
megemelkedett. Az egyik nagybank 1994 tavaszan késziilt beszamoldja szerint a hitlen
20 millidrd forintot tehetett ki. Ezeket a hitelezési veszteségeket az dllam szintén -
valljuk be elég nagyvonalian - megtéritette a bankok szamdira. Az egész folyamattal
szemben gyakorta hangoztatott érvre szeretnénk mi is itt a hangstlyt helyezni: a bankok
vezetésében nem volt személyi kdvetkezménye a hibds vagy felelGtlen dontéseknek,
nemtér6domségnek. S bar a kdzvéleményben ez jogosan valtott ki esetenként
felhdborodést, az erkdlcsi nemtetszés helyett azért mi inkdbb a gazdasagi
kovetkezményekre hivnank fel a figyelmet.

Ugy tiinik, hogy a finanszirozas médja sem volt a legszerencsésebb. A kamatkondi-
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cidkra vonatkoz6 elsd hibas elképzeléseket gyorsan korrigdltdk, és a kamatokat a piachoz
igazitottdk. Ugyanakkor minden bizonnyal politikai szempontok miatt a konszolidacids
kotvényekre a kamat fizetése csak 1994 tavaszdn kezdddott meg. 1994-1996-ban a
koltségvetést a kamatfizetési kotelezettség 54,47 milliard, 96,61 milliard, illetve 78,04
millidrd forinttal terhelte meg.

Ismét bebizonyosodott, hogy a jatékszabalyok nagyon is szdmitanak. A gazdasagi
dontéseket nagymértékben befolyasold jogi kdrnyezet meghatarozta a dontéshozok moz-
gasterét és dontéseit is. Amiatt, hogy az alapvetd hatarozatok jelentGs része a Pénziigy-
minisztériumban sziiletett, a koltségvetési szempontok domindltdk az egész folyamatot.
Tirole [1994] és Dixit [1996] alapjan amellett érvelhetiink, hogy ha tobbféle feladatot
egyidejileg kell teljesiteni, az dllami bankok ellenérzése akkor a leghatékonyabb, amikor
az ellendrzési funkcidkat tobb hivatal kdzott osztjdk meg. A banktdrvény bevezetését
kévetSen a bankok biztonsagos miikodéséért felelds kormanyzati szerv, az Allami Bank-
feliigyelet, egyre szélesebb jogositvanyokat kapott, és tevékenysége legaldbb részben
ellenstilyozni tudta mis korményhivatalok szempontjait, dontéseit. Ezt pozitivan kell
értékelniink, még akkor is, ha szdmos jogos kritika érte a feliigyelet munk4jat a vizsgalt
iddszakban. Amint azt a tapasztalat is igazolni latszik, a kiils§ fegyelmezd erdk, a
verseny maga, az attekinthetGség szintén kedvezd hatdst gyakorolhat a problémak
kezelése szempontjabol.

Amint arra tobben ramutattak, a 8 szdzalékos t6kemegfelelési mutatd fetisizalasa
veszélyeket rejtett magaban. A kormdnyzat szamara ennek a mutaténak a kézéppontba
allitdsa kézenfekvd lehetett, hiszen igy egy bonyolultabb probléma kénnyen értelmez-
het§ egydimenzids feladatt valt — a bankok t6kemegfelelési mutatdjanak el kell érnie a
nyolc szdzalékot. A korabbi és a mai tapasztalatok is azt mutatjdk azonban, hogy e szint
elérésétdl az eredeti célt — a bankok biztonsdgos mikddésének fenntartdsit - még nem
biztos, hogy sikeriil elérni. Dewatripont-Tirole [1994] jo attekintését adja a bankok -
igaz, a hazaitdl eltéré kornyezetre vonatkozd - szabdlyozasi problémajanak. A magyar
kormény gyakorlata egy ponton megallapitisaikkal egybevagott. Altalanos makrogaz-
dasagi valsag idején a recesszié minden bankot egyforman érint, ezért a 8 szazalékos
t6kemegfelelési mutatd ideiglenes felfiiggesztése j6 dontésnek bizonyulhat.

Amint azt a szdmok is jol mutatjdk, a hazai bankrendszer jelents valtozdsokon ment
keresztiil az elmult években. Sok szempontbdl pozitiv eredményekrdl beszélhetiink, de
ezért nagy arat kellett fizetni. A vallalatok sokkal kevesebb hitelt vettek igénybe tevé-
kenységiik finanszirozasahoz, mint ahogy az mashol megfigyelhet6. Ez részben arra
mutat rd, hogy az inflacidellenes gazdasagpolitikai intézkedéseknek nagyobb szerepet
kellett volna kapniuk. A most bemutatott folyamat eredményeként a kereskedelmi ban-
kok a jovében remélhetden aktivabban részt tudnak vallalni a vallalati szektor finanszi-
rozasiban.
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