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. BANKRENDSZEREK

1. ABANKRENDSZER KIALAKULASA

A pénz keletkezésétdl elvalaszthatatlan a bankok kialakulasa. Torténelmileg
kétséget kizaréan kulonb6zé aruk pénzként mar mikodtek akkor is, amikor bankari
tevékenységrdl és bankokrol még nem beszélhetink. Mégis allithatd, hogy a pénz,
életének viszonylag korai szakaszaban, elvalaszthatatlanul 6sszefonodik a - bar
nagyon kezdetleges formaban miikddé - bankari tevékenységgel.

Mar az 6korban megtalaljuk a bankok &seit, bar a mai bankfogalmat nem lehet
az Okori bankokra alkalmazni. A maganbetétek (els6sorban gabona) O&rzése
Babilonban mar az id6szamitas el6tti harmadik évezredben viragzo uzlet volt. A
kiralyi raktarhazakat, illetve a templomokat szamitjak a legrégibb bankoknak. E
bankok a késébbiekben kolcsonlugyleteket is végeztek, majd megjelentek a
.,maganbankok”. A gérogoknél is a templomok lettek az elsé bankok. Az id6szamitas
el6tti negyedik szazadban, Athénban megtalalhatok a bankok 6stipusai. A
pénzérmék megjelenése utan a letéti és kolcsonugyletek mellett a pénzvaltassal
egészllnek ki a bankok Uzletagai. Az 6kori bankok nem élték tul a népvandorlas
viharait, az egyetlen bankugylet, amely fennmaradt, a pénzvaltas volt. A keresztes
haboruk idején alakult ki a pénzkdlcsdnzdk osztalya.

A kozépkorban, az olasz varosallamokban jottek létre a mai bankrendszer
el6zményei. Elsésorban a lombard varosokban jelentek meg a pénzkdlcsonzék.
Genovaban mar a Xll. szazadban talalkozunk pénzvaltokkal, akik a piacon, padon
(olaszul: banco) ulve folytattak tevékenységuket. Masok szerint a bankar kifejezés az
olasz banca szb6bdl szarmazik, amely asztalt, pultot jelent, vagyis azt a helyet, ahol a
pénzvalté tevékenységet folytattak. A bankarok tevékenysége a letétizletre, a
hitelmlveletekre és a fizetések lebonyolitasara is kiterjedt. Genovaban alakult ki a
valtoforgatas intézmeénye. A XV-XVI. szazadban a kozuleti (allami) bankok &sei is
megjelentek.

A XIV. szazadban a maganbankarok élénk tevékenységet folytattak
Velencében. A velencei bankrendszer jellegzetessége a zsiréforgalom, vagyis a

bankok kozotti elszamolasok fejlettsége volt. A XVI. szazadban uralkodoé valutaris



zlirzavar 1587-ben Velencében egy allami bank, a Banco Rialto feldllitAsahoz
vezetett, amelyet 1619-ben a Banco del Giro valtott fel.

Az olasz varosallamok bankjainak hagyomanyait az 1609-ben alapitott
Amszterdami Bank folytatta, amelynek funkcioi: pénzvaltas, pénzletétek elfogadasa,
kliring lebonyolitasa, nemesfémek vasarlasa, lombardkdlcséondk folydsitasa. 1619-
ben alapitottak a Hamburgi Bankot a pénzforgalom zavarainak athidalasara, illetve
zaloghitelek folydsitasara és a zsir6forgalom lebonyolitasara.

A bankok torténetében a legjelentésebb eseménynek az Angol Bank (Bank of
England) alapitasat tartjak. A bank megalapitasa elétt a kereskeddk felesleges
pénzuket vagy a pénzverdében vagy aranymiveseknél helyezhették el. Az el6bbi
esetben a kiraly altal torténd igénybevétel, az utdbbi esetben az aranymives
kdlcsdnzé tevékenysége, illetve tonkremenetele veszélyeztette pénzik biztonsagat.
Anglidban az aranymlivesekbdl lettek a bankarok, akiknél az emberek értékeiket
(aranyat, ezustot) el6szor megdrzes céljabdl helyezték el, amelyrdl elismervényt
kaptak, amivel fizetni is lehetett. Az aranymives-bankarok rajottek arra, hogy nem
minden ugyfél kéri egy idében betéte visszafizetését, igy azok terhére, sajat magukra
sz0l6 kovetelést bocsatottak ki, ebbdl alakult ki a bankjegy, majd késdbb hitelt is
folydsitottak.

A Bank of England 1694-ben alakult meg, mint az allam hitelezéinek testulete.
Felhatalmaztak bankjegyek kibocsatasara és banklgyletek folytatasara. Ett6l az
id6tél szamithatjuk a modern jegybankok kifejlédését. A Bank of England kincstarral
kapcsolatos feladatai: az allamkolcsonOk nyujtasa, a kincstarjegyek forgalomba
hozatala és forgalmanak biztositasa, az allami bevételek kezelése voltak. A
kereskeddkkel valo kapcsolataiban nagy szerepet jatszott a valtok leszamitolasa. A
bankjegykibocsatas szabalyozasara 1844-ben a bankot emisszids és bankosztalyra
osztottak. Az emisszids osztaly nagy fuggetlenséget élvezett, a bankjegykibocsatast
limitaltak, a limiten fellli kibocsatast nemesfém-fedezethez kototték. A bankélet és a
pénzforgalom szabalyait az 1844-es torvény allapitotta meg. 1939-ben, a Il
vilaghaboru kitorésével Uj banktdrvény Iépett életbe. Dont6 valtozast jelentett a bank
fejlédésében az 1946. évi allamositas.

A kontinens jegybankjait csak a XIX. szazad folyaman hoztak Iétre: a Banque
de France-ot 1848-ban, a Deutsche Reichsbankot 1875-ben (el6djét, a Porosz
Bankot 1765-ben) alapitottak.



Erdekesen alakult a bankok fejlédése az Amerikai Egyesiilt Allamokban. A sok
bankjegykibocsaté bank tevékenysége tul sok papirpénz kibocsatasahoz, a pénz
elértéktelenedéséhez vezetett. 1791-ben lényegében kozponti banki funkciokkal
hoztak létre a Bank of the United States-t, 20 éves id6tartamra. A hataridé lejartaval
az egyes allamok, amelyek szuverenitasukat féltették, illetve a bankok, amelyeknek
erds versenytarsat jelentett, megakadalyoztak mikodésének meghosszabbitasat. Az
ezutan keletkez6 pénzigyi zavar 1816-ban a masodik Bank of the United States
megalapitasahoz vezetett, ennek mikddése ugyan nem volt tul sikeres, de igy is 20
éven at, tevékenykedett. Ezutan az un. ,szabad tevékenység” id6szaka kovetkezett,
amelyben minden bank (ha bizonyos feltételeknek eleget tett) kibocsathatott
bankjegyet. Az 1870-es években szigoritottak a bankok bankjegykibocsatasat. 1914-
ben hoztak létre a kdzponti jegybankot, amely tulajdonképpen nem egy bank, hanem
12 korzeti tartalékbankbdl &llé6 bankrendszer, a Federal Reserve System. A
bankrendszer élén a Federal Reserve Board (a bank vezetd testulete) all, amelynek
f6 feladata: felugyeletet gyakorol a Federal Reserve bankok és a tagbankok,
(kereskedelmi bankok) Uzletvezetése felett. Az 1933. évi és az 1935. évi banktérvény
a valsag nyoman modositotta a Federal Reserve System feladatait. Létrehoztak a
Nyiltpiaci Mlveletek Bizottsagat, amely a monetaris politika iranyitasara hivatott.
1934-ben a bankok betéteseinek védelmeére bevezették a betétbiztositasi rendszert.
A XIX. szazad masodik felében a jegykibocsatassal nem foglalkoz6 bankok
tevékenysége is nagymértékben fejlédott és specializalddott. Létrejottek a bankok
kulonboz6 tipusai: a leszamitold bankok, jelzaloghitelbankok, lombard bankok,
alapito bankok, foldhitelintézetek stb. A bankrendszer fejl6dését a nagybankok
elérenyomulasa, a bankkoncentracio jellemezte. A XX. szazad elején folytatédott a
XIX. szazadban megkezdett fejlédés. A Il. vilaghabora utani bankfejl6dés
orszagonkeént eltérd sajatossagokat mutat.

Mara a legnagyobb bankok tevékenysége nemzetkOzivé valt, részei és
lebonyolitéi a globalizalt téke- és pénzforgalomnak, mikoédésuk foldrajzilag

ugyszolvan az egész vilagra kiterjed.



2. MAGYAR BANKTORTENET

A magyar bankrendszer torténete az osztrak bankok torténetével kezdédik.
1816-ban alakult az Osterreichische National Bank, amely bankjegy-kibocsatasi jogot
nyert a csaszarsag egész teruletére. Késébb kibdvitették Uzletkorét letéti Ggyletekkel,
lombardkolcsonokkel, az allamkincstari utalvanyok diszkontalasaval. A magyar
rendek kezdettdl fogva kozjogilag vitattak a bécsi bank Magyarorszagra is kiterjedd
bankjegy kibocsatasi jogat, de azt megakadalyozni nem tudtak. A szabadsagharc
idején a Batthyany-kormany megkisérelte a sajat pénz kibocsatasat, de az — az
onallé Magyar Nemzeti Bank létrehozasanak szandékaval egyutt — megbukott.

A kiegyezés (1867) soran merult fel ujbol az onalldé Magyar Nemzeti Bank
megalapitasanak igénye, de ezt osztrak részrél nem fogadtak el. Végul az 1878. évi
torvény hozta létre az Osztrak-Magyar (Ostereichische-Ungarische) Bankot, 40 évre,
amely mindkét orszag terluletén jegybanki szerepet jatszott. 1919-ben lejart a bank
tevékenységi ideje, de a haborut kovetd események, a béketargyalasok elhuzodasa
miatt késedelmet szenvedett a bank felszamolasa. 1921-ben alapitottak a Magyar
Kiralyi Allami Jegyintézetet, amely az Osztrak-Magyar Bank utan a jegybank
szerepét toltotte be. 1924-ben hoztak létre a Magyar Nemzeti Bankot, amely
részvénytarsasagi formaban muadkodott, alaptékéje 30 millidé aranykorona volt. A
Magyar Nemzeti Bankot a kdvetkezb tevékenységek végzésére hatalmaztak fel:
valtok, értékpapirok, kozraktari zalogjegyek leszamitolasa, kézizalogra kolcson
nyujtasa, letéti, betéti és zsiréuzlet folytatasa, bizomanyi Ugyletek végzése, arany és
ezust vetele és eladasa, kulfoldi valutak és devizak az elsé 6nallé hazai pénzintézet,
eladasa és természetesen, bankjegyek kibocsatasa.

Az els6, nem jegybanki pénzintézetet Magyarorszagon mar 1722-ben
megtalalhatjuk: Kiralyi rendelet hozta Iétre a Hitelintézetet (Hitelpénztarat), amely az
allami hitelek kezelésére szolgalt. 1827-ben létesitett Magyarorszagon fiokot az Elsé
Osztrak Takarékpénztar. 1836-ban kezdte meg miikddését az elsé 6nallé hazai
pénzintézet, a Brasséi Altalanos Takarékpénztar. 1839-ben Fay Andras
kezdeményezésére alapitottdk a Pesti Hazai Elsé Takarékpénztari Egyeslletet,
amelyet 1845-ben részvénytarsasagga alakitottak at. 1841-ben kezdte meg
muikodését a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, amely jelent6s szerepet jatszott a
szabadsagharc pénzlgyi tamogatasaban. 1863-ban kezdte meg a mezdgazdasag

finanszirozasat a Foldhitelintézet. 1867-ben alapitottdk a Magyar Altalanos
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Hitelbankot. 1869-ben hoztak létre a Magyar Jelzaloghitelbankot. A kiegyezés
hatasara a magyar bankok és takarékpénztarak szama megnovekedett, fejlédésuket
az 1873. évi valsag visszavetette ugyan, de az ujabb gazdasagi fellendulés hatasara
szamuk és Uzleti tevékenységik ujabb lenduletet vett. A Magyar Kiralyi
Postatakarékpénztarat 1885-ben alapitottak. 1916-ban hoztak létre a Pénzintézeti
Kbzpontot, amely a bankok ellenérzé szerveként mikodaott.

A magyar bankok és takarékpénztarak kozul csaknem mindegyik
részvénytarsasagi formaban mikodott. Kézpontjuk Budapesten volt, de a vidéki
nagyvarosokban majdnem minden banknak volt fidkja. Az Uzletagak fejlédésében
legkorabban a kereskeddknek nyujtott hitel, a valtéleszamitolas és fogyasztasi hitel
alakult ki. A telekkdnyv alkalmazasa fellenditette a jelzaloghitelezést.

A bankok kulonféle Uzletei kdzll a legnagyobb hasznot a vasutépités
finanszirozasa hozta. A késbbbiekben fejl6dott ki az értékpapir és az
arulombardhitel. A forgalom bévulésével fejl6dott ki a folyoszamla és zsirouzletag. A
kalfoldi kapcsolatok bévulése, a valuta és devizamiveletek meghonosodasat,
eredményezte. Ezen kivlil a bankok részt vettek vallalatok és leanyvallalatok
alapitasaban, és részesedést is vallaltak ezekben.

A nagybankok, elsésorban a Magyar Altalanos Hitelbank, a Pesti Magyar
Kereskedelmi Bank és a Magyar Leszamitolé és Pénzvaltd Bank jellegzetessége
éppen az volt, hogy jelentds ipari és kereskedelmi vallalati részvények birtokaban
nagy befolyast szereztek az egész gazdasagi életben.

Magyarorszagon 1945 utan indult meg az a folyamat, amely a bankok
allamositasahoz vezetett. A legnagyobb bankok allami kézbe vétele tobb nyugat-
eurdpai orszagban is napirenden volt. (Mindenekel6tt Franciaorszagban,
Olaszorszagban, Ausztridban,  Németorszagban, Angliaban.) A  bankok
allamositasarol szold torvény 1947 decemberében Iépett életbe, amelynek
értelmében az allam atvette a Magyar Nemzeti Bank és Pénzintézeti Kozpont |.
1948-ban alakitottak ki a Magyar Nemzeti Bank, mint szocialista jegybank funkciait,
beleértve a vallalatok finanszirozasat is, ezzel megvaldsult a Magyar Nemzeti Bank
pénzforgalmi €s hitelmonopdliuma, és létrejott az egyszintl bankrendszer. 1948-ban
jott letre a Magyar Beruhazasi Bank, amelynek feladata az allami és a vallalati
beruhazasok pénzigyi lebonyolitasa és a beruhazasok pénzugyi ellenérzése volt.

1951-1952-ben atvette a Magyar Nemzeti Banktdél az épitdipari vallalatok

11



hitelnyujtasat és szamlainak vezetését. A kulkereskedelemmel kapcsolatos fizetési
forgalom lebonyolitasat 1948-ban a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank vette at,
amelynek jogutdédja az 1950-ben alapitott Magyar Kulkereskedelmi Bank Rt. Ezt
kovetben azonban a Kilkereskedelmi Bank csupan a Magyar Nemzeti Bank
megbizasabdl latott el nemzetkdzi bankari tevékenységet, a kllkereskedelem fizetési
forgalmat is z0mmel a Magyar Nemzeti Bank végzete. A lakossag bankmiveleteinek
lebonyolitasara 1949-ben Iétrehoztak az Orszagos Takarékpénztarat.

1957-t61 hoztak létre a takarékszovetkezeteket, amelyek a vidék, féleg a falusi
lakossag részére végzett bankszolgaltatasokat.

1972-ben a Magyar Beruhazasi Bank neve Allami Fejlesztési Bankra valtozott,
ez egyben, tevékenységének megvaltozasat is jelentette. A vallalati beruhazasok
hitelezése, az épitbipari vallalatok hitelezése és szamlainak vezetése atkerllt a
Magyar Nemzeti Bankhoz, az AFB csupan az &llami, vagyis a koltségvetésbél
finanszirozott = nagyberuhazasokkal foglalkozott. 1972-ben az  Orszagos
Takarékpénztar atvette a Nemzeti Banktdl a helyi tanacsok bankjanak funkciojat.
1985. januar 1-jén a Magyar Nemzeti Bank lednybankjaként alakult meg a Budapesti
Hitelbank, illetve a Magyar Nemzeti Bankon belll két hitelagazatot hoztak létre,
amely még nem jelentette a bankrendszer egyszintliiségének feladasat, de szolgalta
a kétszintl bankrendszer kialakulasanak el6készitését. A 80-as évek elejétdl a
bankok kozotti  verseny el6segitésére, illetve a kulonb6zd hatdésagoknal,
intézményeknél felhalmozdédott pénzeszk6zok jobb hasznositasara néhany
szakositott pénzintézetet (kisbankot) és kulfoldi részvétellel mikodd bankot hoztak
létre.

3. BANKRENDSZEREK

A bankrendszer lehet egyszinti vagy kétszintl. Egyszintinek nevezzik a
bankrendszert akkor, ha a kdzponti bank kozvetlen kapcsolatban all a gazdalkodo
alanyokkal, lebonyolitja fizetéseiket, vezeti szamlaikat, hitelt folydsit szamukra. A
kétszintl bankrendszerben a kozponti bank nem all kapcsolatban a gazdalkodo
alanyokkal, hanem csak a bankrendszer alsé szintjén allé6 bankokkal, amelyeket
kereskedelmi banknak, Uzleti banknak, hitelbanknak, hitelintézetnek nevezhetink. E
bankok allnak kodzvetlen kapcsolatban a gazdalkodé alanyokkal. A nyugati

orszagokban a fenti megkuldnbdztetés fel sem mertlt, mivel természetes volt, hogy a
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kézponti bank mellett kereskedelmi bankok is mikddnek. A szocialista orszagok
tulnyomé tobbségében a szovjet példat kovetve, egyszintli bankrendszer funkcionalt.
Ebben a bankrendszerben a kdzponti bank (Nemzeti Bank, Allami Bank) mellett
altalaban beruhazasi bankot, kilkereskedelmi bankot és takarékpénztart is talalunk.
Az elmondottakbdl kdvetkezik, hogy az egyszintli bankrendszer nem jelenti azt, hogy
egyetlen bank van a gazdasagban. Amikor csak egy bank létezik, azt
monobankrendszernek nevezzuk. Ekkor egy bank, a Nemzeti Bank végzi az 0sszes

banktevékenységet. Erre Mongdliaban, Albaniaban, Kubaban talalhatunk példat.

Vitak a bankrendszerrél

A magyar gazdasagiranyitasi rendszer reformja (1968) soran a bankszervezet
tovabbfejlesztésnek kérdése is felmerllt. Nem véletlen, hogy a bankszervezet
atalakitasanak elméleti és gyakorlati kérdéseit targyalé cikkek a gazdasagiranyitasi
reform kezdetén, a 60-as, 70-es évek forduldjan, illetve a 80-as évek elején jelentek
meg a szakirodalomban. A gazdasagiranyitasban - a kdzponti terviranyitas merev
rendszerének oldasaként - nagyobb szerepet kapott a pénz és a piac, 6nallébbak
lettek a vallalatok. Egyes gazdasagpolitikusok igy joggal vetették fel az egyszinti
bankrendszer atalakitasanak szukseégességeét.

Az 1980-as évek kodzepeén, éles vitak voltak a bankrendszerrél. Azok kozaott is,
akik elvben egyetértettek az egyszintl bankrendszer kétszintlivé alakitasaval, voltak
olyan nézetek, hogy elébb kellene az ar és bérrendszert piaciva tenni, hogy a pénz a
realis értéekek kifejez6je legyen, utana legyen csak bankreform. Masok a hazai
alacsony tOkefelhalmozasra hivatkozva nem lattak annak lehet6ségét, hogy tobb
bank tébb hitelforrassal alljon a gazdasag rendelkezésére.

Kdzben csendben folyt egyfajta ,banképités”, amely dsszhangban volt a piaci
viszonyok liberalizalasaval, a vallalatok onallésaganak novelésével és nem utolso
sorban a magankezdeményezések, egyéni vallalkozasok terjedésével. Az 1979-ben
kilféldi bankok és az MNR 33%-o0s részvételével alapitott CIB bank ugyan még csak
devizaban bonyolithatta le Uzleteit, de magyar vallalatok is igénybe vehették
szolgaltatasait. Az 1980-as évek elejétél sorban alakultak olyan kvazi kisbankok,
amelyeknek az lett a feladatuk, hogy az addig a kulonb6z6 minisztériumok,
szOvetkezeti kozpontok altal kezelt és vissza nem fizetend6 tamogataskent
osztogatott pénzeket bankszerlen kezelt hitelként juttassak a legfontosabb
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fejlesztési célokra. Ezek tapasztalatai azt mutattak, hogy a sz(ikds forrasokat
bankszer( elvek alapjan hatékonyabban lehet felhasznalni.

A magyar bankrendszer atszervezését indokolta, hogy a 80-as években a
piaci viszonyok kifejlesztésében tett el6relépést a pénzintézeti rendszernek is
kovetnie kellett. Joggal meril fel pénzigyi intézményrendszertnk kritikajaként, hogy
a gazdasagban hattérbe szorultak a hitelviszonyok, a koltségvetés tulzott szerepet
jatszott a gazdasag finanszirozasaban, az elvonasi és juttatasi rendszer nem
Osztonozte a vallalatokat a hatékonyabb gazdalkodasra. A rdvid lejaratu hitelek
visszaszorultak a vallalatok gazdalkodasaban, a bank sok esetben kevésbé
jovedelmezd beruhazasokra is kénytelen volt hitelt nyujtani, mivel egyes allami
dontésl beruhazasokat mas forras hianyaban csak hitelbdl lehetett finanszirozni. A
bank sok esetben nem uzleti alapon hitelezett, nem voltak egymassal versenyzd
bankok, a bankrendszer tevékenységét alarendelték a naturalis tervcélok
finanszirozasanak, hianyoztak gazdasagunkban az értékpapirok (ez kozben
valtozott, 1983 ota lehetéve valt a kotvénykibocsatas, 1985 6ta polgarjogot nyert a
valto).

A reformok irant elkdtelezett kdzgazdaszok és politikusok szamara nyilvanvalé
volt, hogy a gazdasagban a piaci viszonyok fejlesztését, az ar-, érték- és
pénzkategoriak jogukba valé visszaallitasat, a t6kearamlast, a tékék hatékonyabb
felnasznalasat csak a pénzugyi intézmények (bankrendszer) atalakitasaval,
fejlesztésével lehet elképzelni. A vitak soran jelentés érv volt, hogy a bankrendszer
atalakitasa utan a kdzponti bank (a jegybank) jobban el tudja latni jegybanki funkcioit,
mint az egyszintl bankrendszer kozponti bankja.

igy 1985-ben megsziiletett a politikai déntés egy olyan kétszint(i bankrendszer
kialakitasarol, amelyben az MNB u0jbdl kizardlag jegybankként miikodik, mig a
kereskedelmi bankok minden agazati, vagy teruleti korlatozas nélkul mikodhetnek és
szabadon versenyezhetnek egymassal az ugyfelekeért.

A hazai kétszintii bankrendszer létrehozasa végil is — valamennyi kezdeti
nehézsége ellenére — sikeresnek itélhets, mivel megteremtette a tovabbfejlédés
lehet6ségeit.

A kétszintlii bankrendszer el6készitése lényegében 2 év alatt valosult meg,
melynek eredményeképpen a volt szocialista orszagok koéziil nalunk sikerilt a
leggyorsabban a piacgazdasagokkal harmonizalé bankrendszerre attérni. Ennek az
attérésnek a jellemzdi a kbvetkez6kben foglalhatok dssze:
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- A kezdetkor a bankrendszer tagjainak szama viszonylag alacsony volt,
a piac dont6 hanyadat az MNB-bdI kivalt nagybankok birtokoltak.

- A megalakulaskor a bankrendszer tulajdonosi szerkezetére szinte teljes
mértékben a kozvetlen és kozvetett allami tulajdon volt a jellemzob.
(Egy-egy korabban alapitott, korlatozott tevékenységi pénzintézetben
volt kulféldi résztulajdon, jegybanki tarstulajdonlas mellett.)

- A pénzintézeti rendszer részét képezték folyamatosan a
takarékszovetkezetek

- A bankreform utan a magyar bankok szamara a legfontosabb teendé, a
bels6 mikodés megszervezése, a szamitastechnikai infrastruktura
megteremtése volt.

- A kétszintli bankrendszer kialakulasa idején az ujonnan létrejott bankok
minimalis (4%) sajat tékével rendelkeztek, tovabba a kockazatos
kihelyezések fedezetéll szolgalo tartalékaik nem voltak, igy surgetd

igényként jelentkezett a konszolidacio.

Az elbbbiekben felsoroltak alapjan 1987-t6] szamolva harom fejl6dési

Szakaszra oszthato a magyar bankrendszer fejlédése.

A novekedés idbészaka (1987-1991)

Az 1987 elbtti idészakban a modern pénziigyi szolgaltatasok és eljarasok
iranti igény, éppen a gazdasag nem monetaris-pénziigyi jellegli iranyitasa miatt
alacsony, a pénzligyi szektor pedig fejletlen volt. A gazdasagi élet valtozasa
eredményeképpen jelentkezé igény-ndvekedéssel a pénzigyi szféra nem tudott
lépést tartani. Hianyzott a megfeleld szintl szamitastechnika, kevés volt a jol képzett
szakember.

1987 és 1990 kbzbtt a mennyiségi nbvekedés volt a jellemzd, mind a bankok
szama, mind pedig az altaluk nyujtott szolgaltatasok tekinteteben. Ebben az
id6szakban folyamatosan és igen dinamikusan nétt a bankok nyeresége, ami
els6sorban a kbvetkezd tényezbkre vezethetd vissza:

- Az érvényes szamviteli el6irasok szerint lehetéség volt a még be nem folyt

kamatok bevételként valé elszamolasara.
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- A bankok portfolidjanak értékelése egyaltalan nem, vagy nem megfelel6en
tortént.
- A kétessé és be nem hajthatova vald kovetelések fedezetére a bankoknak

nem kellett céltartalékot képezniuk.

A képz6dott magas nyereség — ado és osztalék formajaban — elhagyta a
bankarendszert és a tulajdonosi szerepkorbdl adéddan a legfébb osztalék-jogosult is
az allam volt.

A bankrendszer életében az 1991-es év volt a fordulépont, amikor a
Parlament elfogadta a pénzintézetek mikodésének alapvet6 jogi kereteit
meghatarozé pénzintézeti torvényt, a jegybankrdl szold torvényt, az Uj szamviteli
torvényt (mely el6szor szabalyozta a pénzintézetek sajatossagainak megfeleléen a
szamviteli eldirasokat), és a befektetési alapokrdl szélo térvényt. Ezek a torvények
teremtették meg — az eurdpai normakhoz igazodva — a megfelel6 jogi és intézményi
kereteket a magyar bankrendszer szamara és tettek lehetévé, hogy a bankmérlegek

realisan mutassak be a bankok helyzetét.

A konszolidacids periodus (1992-1994)

Az 1992-1994 kozotti idészak legfontosabb jellemzbje a realgazdasag
valsaganak a bankrendszert eléré6 kedvezétlen hatasa, a bankrendszer gondjainak
lathatova-valasa, a valsaghelyzet kezelése, rendezése és a részleges stabilizacio
volt.

Az 1991 végétél megvaltozott szabalyozasi kornyezet felszinre hozta azokat a
gondokat, lappangd veszteségeket, amelyek mar korabban is megvoltak és
nyilvanvaléva tették a bankok rossz portfolidjat. Allami intézkedések valtak
szukségessé a gondok enyhitésére, igy ez a szakasz a bankrendszer
konszolidaciojanak a torténete, melynek eredményeképpen sikerult elkertlni a
bankok csddjét, és felszamolni a transzformacids valtas kovetkezményeit.

A konszolidacio lényegében harom szakaszbal allt:

- Az els6 szakasz neve hitelkonszolidacio volt. 1992-ben az allami tulajdonu
bankok egy részénél a rosszminésitési hitelek helyett az allam konszolidacios
kotvényeket adott cserébe.
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- 1993-1994-ben az uj és szigorubb mindsitési szabalyok szerinti hitelminésités és
céltartalékképzés miatt jelentkez6 tOkehiany potlasara az allam tékét emelt az
érintett bankokban (bankkonszolidacio).

- Kulén intézkedéscsomag keretében kerult sor az addskonszolidaciora, melynek
soran az egyes vallalatok bankokkal szembeni kotelezettségeinek elengedésére

kertlt sor.

A gazdasagi visszaesés, a gazdasag szerkezeti atalakuldsa, a magas
kamatszinvonal és a nagy hitelkockazat a magyarorszagi bankoknal a hitelezési

tevékenység aktivitasanak, valamint a jovedelmez&ség csokkenéseével jart egyutt.

Stabilizacio (1995-1998)

Ebben a harmadik szakaszban érzékelhetévé valtak a valsagkezelés
eredményei. A t6kemegfelelési mutatd a bankoknal Iényegesen meghaladja a
szukséges é8%-ot, javult a jovedelmezdség, lezarult a portfolio-tisztitas, bévilt az
Uzleti aktivitds. A javuld gazdasagi eredmények hatasara megnétt a kulfoldi
érdeklddés és részvétel a bankok tulajdonlasaban, nagyaranyu privatizacio zaijlott le,
s elkezd6dott (kezdetben nem a piaci kényszer hatasara, hanem allami
kezdeményezésre, és érdekbdl) a koncentracio.

Kérdések:

Melyek a bankok, pénzintézetek torténelmi fejlédésének fébb allomasai?

Melyek a magyarorszagi bankok kialakulasanak, fejlodésének fobb eseményei és
allomasai a XIX. és a XX. szazadban?

Milyen elméleti vitak el6zték meg Magyarorszagon a kétszintl bankrendszer
kialakulasat? Vegye figyelembe a ,Tizéves a kétszintl bankrendszer” figgelékben
megadott cikkeit.

Hogyan valdésult meg Magyarorszagon az egyszinti bankrendszerrél a kétszintil
bankrendszerre tortén6 atalakulas?

Fuggelék

Botos: Bankrendszerek és bankfellugyeleti filozofiak

Elvesztett illuziok

Tizéves a kétszintl bankrendszer

Bank és Tézsde 1997. februar 14. V. évf. 7. sz.

Suranyi Gyorgy: Hosszu évtized

Hetényi Istvan: Majd a torténelem...

Dr. Huszti Ernd, — Dr. Lentner Csaba — Seregdi Laszl6 — Tarpataki Janos:
Bankszabalyozas
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Banklzemtan, egyetemi tankonyv, BKTE.
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Il. ABANKRENDSZER ELSO SZINTJE

oA bankszervezet a banktevékenységgel Osszefuggd  jelenségek
torvényszeriséget mutatd rendezett egészeét, a bankari cselekvések meghatarozott
elvekhez igazodd rendjét, folyamatos, allanddéan visszatéré és megujuld jellegét
foglalia magaban. Az el6zbeket kiszolgalé intézményt nevezik banknak, az

"' A bankrendszer és- szervezet

intézmeények Osszességét pedig bankrendszernek.
felépitése az egyes orszagokban kulonb6zd lehet, azonban két nagy, alrendszere
alakult ki, ugy mint

- a kdzponti vagy jegybankoké, valamint

- az uzleti bankoké.

A bankrendszert olyan piramishoz lehet hasonlitani, amelynek csucsat a
jegybank foglalja el. Ezt kdvetéen a nagy univerzalis bankok helyezkednek el, majd
fokozatosan lefelé haladva - és egyre szélesebb kort képezve - kdzép-, tovabba a
kisbankok, szakositott és egyéb pénzintézetek széles halozata talalhato.

Ezt a piramist at- meg atszovik a bankok kozotti érdekeltségi viszonyok,

tulajdonlasi, finanszirozasi vagy bankkdzi pénzpiaci kapcsolatok stb. formajaban.

1. A JEGYBANK SZEREPE ES FELADATAI

A XIX.-XX. szazadban a torvényes fizet6eszko6z kibocsatasanak kizarélagos
jogaval felruhazott bank, a jegybank valt a bankrendszer kdzponti intézményéve
(k6zponti bank). Tevékenységuk folyamatosan bévllt, s az meghatarozova valt
nemcsak a bankrendszer mikodésére, hanem az allamok makrogazdasagi
folyamataira nézve is.

A legtdbb orszagban magas szintl jogszabaly, altaldban térvény foglalja 6ssze a
jegybank jogallasat, f6 feladatait, eszkoOzeit, kapcsolatat a koltségvetéssel,
onallésagat és fuggetlenségét az allamtdl, illetve annak intézményeitdl.
Magyarorszagon az 1991. évi LXIX. Torvény (amelyet tobbszér modositottak)

szabalyozza a jegybank, vagyis a Magyar Nemzeti Bank miikddését.

! Dr. Huszti Jend: Banktan
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a.) A jegybank legfébb feladatai

A Magyar Nemzeti Banknak — mint altalaban minden jegybanknak — legfébb
feladatait torvény hatarozza meg. Magyarorszagon — mintegy az intézmény
szerepeének fontossagat is jelezve — az alkotmany rogziti, hogy ,A Magyar Nemzeti
Bank feladata kulon torvényben meghatarozott modon torvényes fizetbeszkoz
kibocsatasa, a nemzeti fizetbeszkoz értékallésaganak védelme, a pénzforgalom
szabalyozasa.” (Alkotmany VI. fej. 32/D § (1)./

Az MNB-rél szol6 torvény pedig ugy rendelkezik, hogy ,Az MNB elsddleges
célja az ar stabilitas elérése és fenntartasa.” (Tv. 3 § (1)

A Bank e f6 feladatat azonban nem o&ncéluan, hanem az orszag
gazdasagpolitikajaval 6sszhangban tudja eredményesen megvaldsitani. Ezért a
torvény azt is kimondja, hogy "Az MNB elsédleges céljanak veszélyeztetése nélkiil, a
rendelkezésre all6 monetaris politikai eszkozokkel tamogatia a kormany
gazdasagpolitikajat.” Az a torvényi kitétel, hogy tamogatia a kormany
gazdasagpolitikajat, a jegybank szamara kotelezettséget jelent. A jegybank céljai és
eszkdzei a monetaris politikaban oltenek testet.

A két kovetelmény, vagyis az arstabilitas és egyidejileg a Kormany
gazdasagpolitikajanak tamogatasa esetenként 0sszeutkozésbe kerllhet egymassal.
A Kormanynak és szerveinek, elsésorban a Pénzigyminisztérium és a Nemzeti Bank
kozotti egyuttmikodeés keretében kell az ellentmondasokat megszintetni.

A Magyar Nemzeti Bank alapvetd feladatat a kovetkezé klasszikus jegybanki
funkciokra épitve valositja meg:

- bankjegy-kibocsatasi (emissziés) monopadlium;

- a bankok bankja, vagyis a bankok szamlavezet6je és hitelez6je, egyben végso
hitelezéje (lender of last resort);

- az allam bankja;

- adeviza és aranytartalékok kezeléje.

A felsorolt funkciok keretében a jegybank tevékenysége kihat az egész
gazdasagra, de eszkdzei tulnyomoreészt a kereskedelmi bankokon, a bankrendszeren
keresztiil fejtik ki hatasukat. igy fontos érdeke, hogy a bankrendszer egésze és

egyes tagjai stabilan mikddjenek, mert akarcsak egy bank csédje is sulyos
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kovetkezményekkel jarhat, megrenditheti a bizalmat a bankokban, ezen keresztll a
pénzben, ami a megtakaritasok bankokbdl valé kivonasahoz vezethet. Ezért a
Magyar Nemzeti Banknak a bankrendszer egészséges mikodeését segité funkciodi is
vannak. Ezek: a szabalyozasi, a bankellenérzési és a fizetési (pénzforgalmi)
rendszer fenntartasanak, fejlesztésének a felel6sségébdl adodo funkciok.

A monetaris politika viteléhez, a jegybanki funkciok gyakorlasahoz a bankok
muikodésére gyakorolt hatasanak elemzéséhez szukséges a gazdasag, a pénz- és
tékepiacok mutatészamainak folyamatos ismerete. Ezért a Nemzeti Bank jegybanki
informaciés rendszert mikddtet, amelyhez jogosult hivatalos statisztikai adatok
gyljtésére, és egyben maga is szolgaltat ilyen adatokat. Az igy nyert adatokbdl von
le kovetkeztetéseket a szukséges jegybanki eszkd6zok alkalmazasara.

Most tekintslik at a Magyar Nemzeti Bank f6 funkcidinak tartalmat.

Bankjegy és érmekibocsatas (emisszio)

A kizardlagos jogosultsag a bankjegyek és érmék kibocsatasara magaban
foglalja a cimletek meghatarozasat, azok forgalombdl valé kivonasat. A Nemzeti
Bank kotelessége gondoskodni a bankjegyek gyartasarodl és az érmék veretésérdl is.
E felel6sségebdl adodéan az MNB tulajdonaban van a Pénzjegynyomda és a
Magyar Pénzverde.

Fontos kulonbséget tenni a készpénzkibocsatas, vagyis a technikai bankjegymisszio
és a teljes, a jegybank altal forgalomba hozott telies peénzmennyiség kézétt. Amikor a
fizetési forgalom meég nagyrészt készpénzben bonyolddott le, a jegybankok a
készpénzkibocsatason keresztll kdzvetlenul tudtak befolyasolni a forgalomban 1évé
telies pénzmennyiséget. A készpénzkimél6 modszerek elterjedésével, a
bankszamlak kozotti fizetési rendszerek kifejlédésével a készpénz hanyada
folyamatosan és Iényegesen csokken a forgalomban.

A jegybanknak a pénzmennyiséget szabalyozd, befolyasolé szerepe a teljes
foromban 1év6é pénztdmegre vonatkozik, mégis fontos szerepe van a monetaris
politikdban a készpénzforgalomnak, a készpénzben megjelend pénzmennyiségnek,
a készpénzkimél6 és helyettesitd fizetési eszkdzOk szabalyozasanak és hatasuk
ellen6rzésének. A jegybank felelds ugyanis a forgalom készpénzigényének
maradéktalan kielégitéséért, megfelel6 cimlet-Osszetételi bankjegyekkel és
érmékkel.

Néhany tajékoztaté adat a készpénz szerepérdl, a pénzforgalomban:
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A 2002 elején forgalomban lévé bankjegyek és érmék 6sszesen 1123 milliard
forintot tettek ki, ezen belll a bankjegyek aranya 98%,, az érmék aranya 2% volt. A
forgalomban 1év6 készpénzallomany értékének mintegy 9%-a talalhatdo a
pénzintézeteknél, 91% pedig a bankrendszeren kivil a haztartdsokban, a
kiskereskedelemben és mas gazdalkodé szervezetek hazipénztaraiban. A
forgalomban Iévé készpénz a teljes pénzmennyiségen (M 3) belll mintegy 16%-ot
képvisel.

A jegybank, mint a bankok bankja

A jegybank torvény szerint ,Az MNB vezeti — ha mas hitelintézetet nem
hatalmaz fel — a hitelintézetek pénzforgalmi szamlajat” /Tv 26.§ (1)) Ez a
tevékenység lehet6séget teremt a jegybank szamara a bankok folyamatos, a
pénzallomanyon keresztlil torténd ellenbrzésére, egyben bizonyos mértékig
fuggb6seget teremt a jegybanktdl. A fuggéseg abbdl all, hogy a bankok kotelesek egy
bizonyos ,kotelezé tartalékot” a szamlajukon tartani, amit nem hasznalhatnak fel
bankkdzi tranzakciokra, az ugyfelek megbizasainak teljesitésére, tovabba
készpénzszukségletliket is a jegybankrdl kell kielégiteni.

A bankok jegybanki szamlajan lév6 szabad pénz, tovabba a kotelezd
tartalékrész és a forgalomban |év6 készpénzallomany egyuttesen alkotjak az
ugynevezett ,monetaris bazist”, amely fol6tt a jegybank — mint a bankok bankja — a
legkdnnyebben tud ellenérzést gyakorolni. Késébb latni fogjuk, hogy miként gyakorol
hatast a jegybank a maga monetaris eszkozeivel erre a pénzmennyiségre.

A bankoknal id6szakosan el6allo likviditashiany még a normalis Uzletmenet
része lehet, amit nem csupan a jegybank tud poétolni, hanem barmely mas bank,
amelynek felesleges jegybankpénze van, s igy a bankkdzi pénzpiacon keresztul
kolcsont nyujthat az arra raszoruléo banknak. A jegybank ilyen esetben — ha hozza
fordulnak — athidal6é hitel nyujtasaval, allampapir vagy deviza vételével segithet a
likviditashiany athidalasaban.

El6fordulhat azonban, ahogy a bank likviditashianya allandésul, vagy hirtelen
nagymértékive valik. A jegybanknak lehetésége van arra, hogy az atmenetileg vagy
tartosan likviditashiannyal kiszkodd bankokat valamilyen kilon eljaras keretében,
szigoru feltételek mellett, jegybankpénzzel lassa el. A segitségnyujtas formaja lehet a

kotelezé tartalékképzése aldli atmeneti felmentés is.
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Amikor a jegybank egy bankra vonatkozéan, annak megmentésére, sulyos
likviditasi zavaranak athidalasara nyujt segitséget, a végsé hitelez6i (lender of last
resort) funkciot gyakorolja. Ezzel nemcsak a bankcs6dok karos hatasaitdl védheti
meg a gazdasagot, hanem megakadalyozhatja a bankcs6dok altal kivaltott pénzigyi
valsag kialakulasat.

A tovagylriz6 karos hatasok elharitasa vezeti a jegybankot az esetben is, ha
a végso hitelez6i funkciot a pénzforgalom zavartalan fenntartasa, a fizetési rendszer
fennakadasanak elharitisa érdekében alkalmazza. Amennyiben egy banknak
példaul az elszamolasi idészakban likvid eszkdzei nem nyujtanak fedezetet az
atutalando Osszegekre, a jegybank hitelnyujtassal biztositia az egymas kozotti
fizetésiek folyamatos lebonyolitasat. Az ilyen hitel kamata magasabb a pénzpiaci

kamatnal.

A jegybank, mint az allam bankja

Az MNB, mint az allam bankja vezeti a kincstar egységes szamlajat az Allami
Privatizaciés és Vagyonkezel6 Rt. és az Allamadéssag Kezeld Kozpont Rt.
pénzforgalmi szamlajat.

Az allami koltségvetés és a kdzponti bankok finanszirozasi kapcsolata, vagyis
a koltségvetési hiany jegybanki meghitelezése az eurdpai orszagokban nagy multra
tekint vissza. Az utdbbi években — a mult tapasztalatainak birtokaban — egyre jobban
korllhataroltak ezt a tevékenységet és erfsitették a kdzponti bankok autondm
monetaris politikara vonatkoz6 jogait. Az Eurdpai Unié Maastrichti Szerzédése
értelmében pedig sem a kozos kozponti bank (ECB) sem a tagallamok kozponti
bankjai nem nyujthatnak folyészamla vagy mas tipusu hitelt kdzosségi
intézményeknek sem kozponti, sem regionalis, sem helyi kormanyzati szerveknek,
meg allami tulajdonu vallalatoknak sem.

A szigoru tilalom egyrészt a kéltségvetési fegyelem megszilarditasat szolgalja,
masrészt gatolja az inflacié6 egyik f6 forrasanak kialakulasat, végul hozzajarul a
kozponti bankok kivanatos fiiggetlenségének az erdsitésehez.

Az 1990 utani évtizedben az MNB és a magyar koltségvetés kapcsolataban is
nagy valtozasok torténtek. Még 199+0-ben a jegybank Ossze kihelyezésében az
allamhaztartas tobb mint 70%-kal szerepelt, de a kovetkez6 években ez fokozatosan
leépllt, és ma mar a jegybanki hitelek a bankrendszeren keresztll a gazdalkodoi

szférat finanszirozzak.
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A jegybanktorvény 1996. évi modositasa mar megtiltia az MNB-nek, hogy a
koltségvetési hiany miatt a kozponti koltségvetésnek hitelt nyujtson. Csak az
atmeneti likviditasi nehézségek athidalasara és legfeljebb a kéltségvetés egész évi
tervezett bevételeinek két szazaléka erejeig lehetett hitelt nyujtani. Ez a hitel sem
allhatott fenn azonban egy hénapban I5 napnal hosszabb ideig és az év utolsé
napjan, ilyen hiteltartozasa a koltségvetésnek nem lehetett.

Ujabb fejlemény az MNB és a koltségvetés kapcsolataban, hogy a 2001 és
2002. évi koltségvetésrdl szold (CXXXIN. sz. tv.) torvény moédositotta a Magyar
Nemzeti Bankrol sz6l6 torvényt. E szerint ,Az MNB a kdzponti koltségvetésnek hitelt
nem nyujthat...”vagyis még atmeneti likviditasi hiany esetén sem lehet a
koltségvetést jegybankpénzzel finanszirozni.

A jegybanktorvény azt is tiltja, hogy az MNB allam altal kibocsatott értékpapirt
(kotvényt, kincstarjegyet) kozvetlenll az allamtdl, vagyis az els6dleges piacon
vasaroljon. Ez ugyanis a koltségvetés kozvetlen jegybanki meghitelezését jelentené.
Az MNB csak a monetaris politikai célok érdekében, a masodlagos értékpapirpiacon
(bankoktdl) a nyiltpiaci miiveletek keretében vasarolhat allampapirt, ami nem mindsul
a finanszirozasi tilalom megkerulésének.

Ezek a szabalyok Osszhangban vannak az Eurdpai Unio elveivel.
Alkalmazasukat az teszi lehetéve, hogy a hazai tOkepiac oly mértékben fejl6dott, ami
lehetdveé teszi az MNB, mint hitelez6 kiiktatasat, és kdzvetlenll a pénz és tékepiacon
torténé allampapir kibocsatast. Ez rendszerint aukcidkon torténik, ahol a pillanatnyi

piaci viszonyok alakitjak az értékpapirok hozamat.

A devizatartalék kezelése

A koézponti bankoknak mindenltt fontos feladata az adott orszag
devizatartalékainak kezelése. A tartalékolasnak harom f6 célja van: intervencios
(beavatkozas) tranzakcids (Ugyleti) és vagyon felhalmozasi cél. Hogy egy adott
orszagban és idészakban melyik cél az elsédleges, ezt a fizetési mérleg helyzete, az
adodssagallomany nagysaga és az arfolyamrendszer hatarozza meg.

Magyarorszag esetében mindharom cél meghataroz6 mddon jelen van a
tartalékok kezelésénél. Az arfolyamrendszerben az MNB-nek a forint
valutaarfolyamanak a centrumtol valé meghatarozott meértéki — plusz vagy minusz
iranyu - — eltérése esetén intervenciés (vételi vagy eladasi) kotelezettsége van,

amihez megfelel6 nagysagu devizatartalék szukséges. Kozvetlenul a devizatartalék
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nyujt fedezetet az allam és az MNB altal felvett hitelek kamataira és a torlesztésére
is.

A tartalékok mértékének, optimalis nagysaganak megallapitasanal az import
nagysaga és a kils6 addssag miatti torlesztési kotelezettség az addéssagszolgalat
mértéke jelent kiindulé alapot. Az MNB haromhavi importot és haromhavi
adossagszolgalatot tekint optimalis alapnak. Ehhez jarulnak hozza az
arfolyamrendszerbdl, a kulsé forrasbevonas lehet6ségebdl a gazdasag kulgazdasagi
helyzetébdl a folyo fizetési mérleg alakulasabdl adédéd bizonytalansagi tényezék.

A tartalék devizaszerkezetét altalaban az orszag kulkereskedelmi
kapcsolatainak az iranyultsaga hatarozza meg. Az MNB elsésorban euréban és
dollarban tartja tartalékait. A korabbi id6kben fontos tartalékeszkozként funkcionalt
arany mar elvesztette ez a szerepét, részaranya a tartalékok kdzott minimalis.

Miutan a tartalék kdzvetlenul nem vesz részt az ,értéktermelésben” fontos — a
mérték optimalis megallapitasan tul — a biztonsag, a likviditas és a hozam harmas
szempont kiegyensulyozott figyelembevétele a tartalékok atmeneti — a felhasznalasig
torténd befektetésénél. EbbdI kiindulva a biztonsag szempontjainak a fejlett orszagok
allampapirjai felelnek meg leginkabb, amelyek a likviditasi koévetelményeket is
tobbnyire kielégitik (azonnal eladhatok nagyobb értékvesztés nélkiul). A hozam a
tartalékok szempontjabol nem lehet elsédleges szempont, mert az a masik két cél
rovasara menne.

A tartalékok gondos kezelésével csdkkenteni lehet a tartalékolas gyakran

magas koltségeit.

Szabalyozasi funkcio

A Magyar Nemzeti Bank azokra a terlletekre vonatkozdéan jogosult
szabalyokat kiadni, amelyek tekintetében hatdésagi jogkore van és a torvény
felhatalmazza erre.

igy az MNB, mint monetaris hatésag a pénziigyi intézményeknek
(hitelintézetek, bankok, szakositott pénzintézetek) és mas, pénzlgyi intézménynek
nem minGsulé, de kiegészitd pénzigyi szolgaltatast végzd jogi személyeknek,
befektetési szolgaltatoknak, elszamoldé hazaknak adhat ki kotelezd elbirasokat. A

pénzforgalom tekintetében meég a lakossagnak is.
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Az MNB hatosagi jogkére kiterjed a pénz- és t6kepiacon végzett egyes
tevékenységekre, ezek tekintetében engedélyezési hataskore, masok esetében
véleményezeési jogkore van.

Az MNB devizahatésag, a devizagazdalkodas kozponti szerve. E
minéségében — a devizardl szold torvény keretein belil — engedélyezési és
szabalyozasi feladata és jogkore van. Ma mar a devizagazdalkodas liberalizalt, kevés
az elb6zetesen engedélykoteles ugylet, tobbnyire utdlagos bejelentési kotelezettség
all fenn, pl. a devizahitelnyujtasra, vagy a mikodé tékét érint6 Ugyletekre is.

Végul szabalyozasi jog illeti meg az MNB-t a pénzforgalom tekintetében, mint
a pénzforgalom zavartalan lebonyolitasaért felel6s intézmeényt.

A Magyar Nemzeti Bank szabalyai ,jegybanki rendelkezés”-ként jelennek meg.

Bankellenérzés

A jegybanki ellenérzés arra iranyul, hogy a monetaris politika végrehajtasa
erdekében a jegybanki szabalyozas kelléen hatékony legyen. Ezért az MNB ellenérzi
a jegybanki el6irasok és mas idevonatkozd jogszabalyok érvényesulését. Az
ellen6rzés kiterjed f6leg a kételezé tartalékolasra vonatkozo elirasok megtartasara,
a devizagazdalkodasrol szolo jogszabalyokra, tovabba azon tevékenyseégekre,
amelyekre az MNB adhat engedélyt. llyenek a készpénz-helyettesitd eszkdzok
alkalmazasa, a pénzvaltasi és pénzfeldolgozasi tevékenység és az elektronikus
elszamolasi rendszerek mikodése.

A jegybanki ellen6rzés alapvet6en a pénzintézetek altal szolgaltatott adatokra
épuld jegybanki informaciés rendszer utjan valosul meg. Az adatszolgaltatasi rend
kell6 alapot ad a bank szamara ahhoz, hogy figyelemmel tudja kisérni a pénzigyi
rendszer allapotat, a monetaris politikai folyamatokat és az el6irasok megtartasat.

A jegybank jogosult helyszini ellenérzéseket is végezni, és ezt rendszeresen,
az erre a célra létrehozott f6osztalya utjan meg is teszi.

Az MNB a jegybanki ellen6rzési tevékenysége keretében egylttmikodik az
allam bankfelligyeleti feladatait ellatd szervezetével (Pénziigyi Szervezetek Allami
Feligyelete) kicserélik egymas informacidit, szikség esetén egymasnal eljarast
kezdeményeznek, és ezzel segitik az iranyitas, a felugyelet és az ellen6érzés
hatékonysagat.
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A jegybank szamara a térvény jogszabalysértés esetén bizonyos szankciok
alkalmazasat is lehetévé teszi (buntet6 kamat, hitelezésbdél valo kizaras), vagy az
allami felugyeletnél kezdeményezheti szankciok (pl. pénzbirsag) alkalmazasat.

A fizetési (pénzforgalmi) rendszer fenntartasa

Amint a szabalyozasi funkcional emlitettik, az MNB azért szabalyozhatja a
pénzforgalmat, mert 6 alakitja ki az orszagos fizetési és elszamolasi rendszert.”
/Tv.33.§ (1) E feladatkor kiterjed a belfdldi fizetési modok meghatarozasara
(atutalas, inkassz6 stb.) lebonyolitasuk szabalyainak, a teljesités rendjének,
hataridejének megallapitasara.

A fizetési, elszamolasi rendszerrel kapcsolatban az MNB-nek az a célja és
feladata, hogy az orszagban mikdédé minden bank és a bankokon keresztil azok
minden ugyfele egy k6zponti rendszeren keresztul ugy kapcsolodjék dssze, hogy az
ugyfelek fizetési megbizasai gyorsan és zavartalanul eljussanak a
kedvezményezetthez, a megjeldlt bank tgyfélszamlajara.

Ezt a feladatot a jegybank vezetésével és a bankok részvételével létrehozott
Giro Elszamolasforgalmi Rt. altal Gzemeltetett bankkdzi kliringrendszer oldja meg. A
rendszer csak olyan megbizasokat fogad be, amelynek teljesitéséhez az adott
hitelintézetnek az MNB-nél vezetett szamlajan a fedezet vagy hitellehet6ség
rendelkezésre all. A rendszerben éjszaka feldolgozott tételek eredményét a bankok
rendelkezésére bocsatjdk, az MNB pedig a bankok kozott keletkezett fizetési
forgalmat lekonyveli, és ezzel kialakitja a bankok uj szamlapozicioit.

A pénzforgalom gyorsitasara az MNB 1999-ben Uj szolgaltatasként
ugynevezett valds ideji bruttd elszamolasi rendszert (VIBER) vezetett be. Lényege,
hogy a terhelés, a jovairas és a bankkdzi elszamolas mozzanata nem valik el
egymastol, hanem tételenként, a felmerulés id6pontjaban az egész lebonyolddik. Ezt
a rendszert azonban csak a tipikusan nagy 6sszegl bankkozi fizetési megbizasok

gyors kiegyenlitése és elszamolasa érdekében hoztak létre.

b) A Magyar Nemzeti Bank szervezeti felépitése és dontéshozatali rendszere

A magyar jegybank részvénytarsasagi formaban mikodik, de a

jegybanktérvényben megfogalmazott, az altalanostél eltérd szabalyozas mellett. A
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bank részvényei az allam tulajdonaban vannak, a tulajdonost a pénzigyminiszter
képviseli.

A Kbézgyilés, ahova meg kell hivni az igazgatésag és a fellgyeldbizottsag
tagjain kivul a jegybanktanacs tagjait is, az MNB esetében csak formailag tekintheté
a legfébb dontéshozé szervnek.

A banknak a legfontosabb feladatkdrébe tartozé ugyekben, a monetaris
politikat illetéen a legfébb dontést hoz6 szerve a Monetaris Tanacs. Tagjai az elndk,
egyben a jegybanktanacs elndke, az alelnokdk (legfeljebb 6t), tovabba az alelndkdk
szamat eggyel meghaladé szamu kulsé szakember. Ez utdbbiakat az elndk
véleményének meghallgatasaval a miniszterelnok javaslatara a koztarsasagi elnok
nevezi Ki.

A Monetéaris Tanacs hataroz az éves monetaris politika iranyelveirél, az
arfolyampolitikaval kapcsolatos jegybanki allaspontrdl, valamint a jegybanki politika
eszkozeinek (pl. kamat, arfolyam), az elfogadott monetaris politika kereteit
meghaladoé valtozasairol.

A Magyar Nemzeti Bankban tehat a legjelentésebb kérdésekben nem
egyszemélyi felelésség alapjan torténik a dontés, vagyis nem az elndk, hanem egy
tekintélyes testllet a Monetaris Tanacs vallalja a dontés felel6sségét.

Az igazgatésag a bank elnbkének tanacsado szerve. Tagjai (legfeljebb 11 f6,
az elndk, az alelnOkdk és a kozgyllés altal — az elndk javaslatara — valasztott MNB-
vezetbk. A kéthetente Ulésez6 szervezet a jegybanki feladatokkal, a bank
gazdalkodasaval, szervezetével és mikodésével kapcsolatos szerteagazo
kérdéseket, elbterjesztéseket, jelentéseket tliz napirendre és targyal meg.

A felligyelbbizottsag valasztasa és Osszetétele alapjan szintén specialis, a
jegybankra szabott szervezet. EInOkét és 3 tagjat az Orszaggydlés valasztja, egy tag
a pénzugyminisztérium képvisel6je és egy tag ugyancsak a pénzugyminiszter altal
megbizott szakertd.

Feladata annak ellen6érzése, hogy a bank a térvények, az alapszabaly és a
Kbdzgyilés hatarozatai szerint miikodik-e.

Tevékenységében jut kifejezésre az allam ellenérzése az MNB felett.

Az MNB elnéke felelés a szervezet mikodéséért, iranyitia a bank
tevékenységét. Az elndkdt hatéves idbétartamra, a miniszterelnOk javaslatara a
kbztarsasagi elnbk nevezi ki, illetve menti fel. Feltétel, hogy a javasolt személy a

monetaris, pénzugyi, illetleg a hitelintézeti tevékenységgel kapcsolatos

28



kérdésekben kiemelkeddé elméleti, illetleg gyakorlati szakmai ismeretekkel
rendelkezzék.

Az aleln6kdk kinevezését az elndk kezdeményezi a miniszterelndknél, akinek
javaslatara ugyancsak a kéztarsasagi elnék nevezi ki 6ket, hat évre.

Az elndk és az alelndkok kdztarsasagi elndk altali kinevezésében, tovabba a
hat évre, vagyis a valasztasi cikluson tulnyulé megbizatasban a kormanytol és a

partpolitikatdl vald fuggetlenség jut kifejezésre.

c) A jegybanki fliggetlenség

A jegybankok fuggetlensége a XX. szazadban orszagonkeént eltér6 modon és
mértékben haladt elére, mignem az Eurdpai Unié keretében egységes elveket és
modszereket fogadtak el. A jegybanki fliggetlenség az allamok gazdasagi stabilitasa
szamara fontos kovetelmény, mert a monetaris politika hosszu tavu érdekeinek
ervényesitésére csak egy, az aktualis politikdhoz nem kotéd6, szigoruan szakmai
elvek szerint mikodé intézmény képes.

Elemzések mutatjdk, hogy a fliggetlen jegybankok kimutathatéan
sikeresebbek voltak az inflacio visszaszoritasaban, mint a kevésbé fuggetlenek.

A jegybankot akkor tekintjik fiiggetlennek, ha a monetaris politika vitele soran
semmilyen bankon Kkiviili testiilet (allami, énkorméanyzati) szervezet vagy személy
nyomasanak kivansaganak nem kell engednie, s ha nem enged, annak semmilyen
hatranyos kbvetkezménye nincs sem a bankra, sem a vezetGre nézve.

A fuggetlenség kérdését a jogi szabalyozas és a muikoddés szempontjabol
harom teruleten kell vizsgalni. A személyi fiiggetlenség, a mikodési fliggetlenség és
a pénziigyi figgetlenseg egyarant feltétele annak, hogy egy jegybankot ténylegesen
fuggetlennek lehessen tekinteni.

A Magyar Nemzeti Bankrdl szolo torvény Iényegében koveti az unids elveket

és dsszhangban van azokkal.

Személyi fiiggetlenség
A kovetkezd feltételek fennallasa esetén mondhatjuk fluggetlennek a
jegybankot:
- A bankelndk és a tobbi legfébb déntéshozé megbizatasanak egy parlamenti

periodusnal hosszabbnak kell lennie. Ezzel biztositani kell a folyamatossagot
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a vezetésben. A felmentés lehetbségei korlatozottak és torvényben rogzitettek
azok fuggetlenek a politikatol.

- A dontéshoz6 testuletek tagjai nem lehetnek érdekeltek (mint tisztségvisel6k
és kdzszerepl6k), allami intézményekben (parlament, nkormanyzatok, allami
hivatalok, hitelintézeti vezetés). Orszagos Betétbiztositasi Alapnal.)

- A dontéshozo testlletekben a kormany képviselGje szavazati joggal nem
vehet részt.

Miikédesi fliiggetlenség

A mikdodési fuggetlenségrél akkor beszélhetink, ha a jegybank a monetaris
politika célrendszerének kialakitasaban, az eszkbzrendszer felépitésében, valamint
alkalmazasaban 6nalloan — kulsé intézményi és személyi tényez6ktdl fuggetlenul —
dént.

A faggetlen jegybankok végsé célja altalaban az inflaciohoz koétédik. Ha mas
cél is van, és kulonosen példaul a kormany gazdasagpolitikajanak tamogatasa, vagy
a munkanélklliség leszoritasa azonos vagy erésebb jegybanki cél, akkor az 6nallé
monetaris politika veszélybe kertlhet.

Az MNB esetében az Alkotmany rogziti f6 feladatként ,a nemzeti fizetéeszkoz
és értékallésaganak védelmét” a monetaris politika tertletén, az MNB torvény pedig
2001-t61 az arstabilitas elérését jeldli meg legfébb célként, ami tartalmaban
megegyezik az Alkotmany megfogalmazasaval. Bar ez a torvény a kormany
gazdasagpolitikajanak tdmogatasat is a Bank feladatava teszi, de az elsédleges cél
(arstabilitas) veszélyeztetése nélkiil.

A fuggetlenség szempontjabol a jegybanktorvény Iényeges kitétele, hogy a
kormany a jegybankot tevékenységében nem utasithatja.

Mindemellett nem mell6zhet6 a Kormany, a pénzugyminiszter és az MNB
kozotti egyuttmikodés, amelynek keretében az ellentmondasok a monetaris és

fiskalis politika k6zott feloldhatdk vagy legalabbis a kdvetkezményei enyhithetdk.

Pénziigyi fiiggetlenség
Pénzigyi szempontbdl akkor tekintheté fluggetlennek a jegybank, ha
automatikusan — és nem eseti kormanyzati hozzajarulastél fliggben — jut hozza a

miikbdéshez, feladata ellatashoz sziikséges pénzligyi forrasokhoz.
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A Magyar Nemzeti Bank esetében a jegybanktorvény rendelkezik a mikodés
feltételeit folyamatosan biztosité anyagi-pénzigyi forrasokrol. E szerint a jegybank
nyereségét — a fejlesztésre és tartalékolasra, valamint mas célokra visszatartott
Osszegen felil — osztalékként a kozponti koltségvetésbe befizeti, a felmerdlt
veszteséget pedig a koltségvetés megtériti az MNB-nek.

A jegybank eredménye ugyanis — normalis bels6é gazdalkodas mellett —
alapvetbéen az aktualis monetaris politikatdl, a f6 cél, az arstabilitds érdekében
sziukséges jegybanki eszk6zok alkalmazasatol az esetenként sziikséges intervencié
iranyatél és mértékétdl fligg. Ez adott esetekben a nagyobb cél érdekében hozott
indokolt koltségaldozatot jelent, ami veszteséget eredményezhet.

A jegybanki fuggetlenséghez hozza tartozik az a kovetelmény, hogy
tevékenysége atlathato, attekintheté legyen, céljai eszkozei jol korulhataroltak és
mindenki altal megismerhetéek legyenek.

Ezért a Magyar Nemzeti Bank évenként kdzzéteszi a monetaris politika
iranyelveit, azt bemutatja az Orszaggyulésnek, amelynek évente beszamolét is készit
a monetaris politika végrehajtasarol. Az év kdzben hozott fontos ddntésekrdl és azok

indokairdl szintén tajékoztatast ad.

2. A MONETARIS POLITIKA CELRENDSZERE

a) A gazdasagpolitika és a monetaris politika

A gazdasagpolitika f6 célja a fenntarthatd, vagyis az egyensulyi szempontokat
is kielégité gyors gazdasagi nbvekedeés. Ez teszi lehet6vé a foglalkoztatas bovitéset,
az életszinvonal emelését, igy a fejlett orszagokhoz torténé felzarkézast. A
gazdasagpolitika megvalositasanak egyik eszkbze a monetaris politika. Az ezt
megvalosité jegybank legfontosabb feladata — mint lattuk — az arstabilitas, a
pénzérték védelme és ezzel kell, hogy tamogassa a gazdasagpolitikat.

Kérdés — amivel egyébként a kdzgazdasagi elmélet is régdta foglalkozik —,
hogy milyen gazdasagpolitikai célok megvalositasanak elGsegitésére alkalmas a
monetaris politika, illetve alkalmas-e a monetaris politika eszkdzrendszere a
realgazdasag folyamatainak (gazdasagi novekedes, munkanélkuliség)
befolyasolasara, avagy csak sziikebb terlleten, az arszinvonal (inflacid) és egyéb

nominalis pénzutgyi mutatok alakulasara vannak hatassal.
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A kulénb6z6 kbzgazdasagi elméleti iskolak mas-mas valaszt adtak a felmerlé
kérdésre. A XIX. szazadi ,klasszikus” kbzgazdasagtan a pénz semlegességét
hirdette, az 1929-33-as nagy gazdasagi valsag idején sziletett keynesi iskola
felfogasa szerint a monetaris politika nemcsak az arszinvonalat, hanem a kibocsatas
(termeles) és a foglalkoztatas szintjét is kepes meghatarozni.

A hatvanas évek végére kialakult monetarista iskola kdvetbi szerint a
monetaris politika hosszabb tavon nem alkalmas a gazdasag élénkitésére. Szerintik
a gazdasag szamara az a leghasznosabb, ha a jegybank egyenletesen, a gazdasag
novekedésével aranyosan ndveli a pénzmennyiséget, rovid tavu célok érdekében
pedig a monetaris politikat nem indokolt alkalmazni.

A hetvenes években ujbdl felbukkant klasszikus elmélet, az ,0j klasszikus
makro6konomia” visszatért oda, hogy a piac tokéletes, a szerepl6i tokéletesen
informaltak, racionalisan viselkednek, igy ugyis a varhaté monetaris politika szerint
cselekszenek. Tehat a monetaris politika semleges a realgazdasag folyamataira

nézve.

b) A monetaris politika végso célja

Az elméleti vitak és a gyakorlati tapasztalatok a fejlett orszagok jegybankjait
olyan allaspont kialakitasara késztették, hogy monetaris politikajuk végsé céljaként
az arstabilitast jelbljek ki, és eltekintsenek a foglalkoztatdas, a kibocsatas
szempontjairél és a rovidtavu gazdasagi ciklusok kiszamitasatol. A kereslet
mesterséges élénkitése, a monetaris expanzié hosszabb tavon tehat nem jarhato ut.
Az arstabilitas fenntartasaval a jegybank kiszamithaté gazdasagi kornyezetet biztosit
a gazdasag szereplinek, akiknek a jovére vonatkozd ddontéseik meghozatalanal
nem kell figyelembe venniuk a jov6beni aralakulasbdl fakadd bizonytalansagot. Ha
ezeket a korulményeket a jegybank megteremti, e nézet szerint a jegybank

teljesitette feladatat.

Az arstabilitas elényei

Tekintstk at, mik azok a hosszu tavu elénybk, amelyek végll is a monetaris
politika végsd céljanak, az arstabilitasnak az elérése mellett sz6Inak.

Az inflaci6 tarsadalmi koltségekkel jar, amely Kkoltségek nehezen

szamszer(sithet6k, de hatasuk a jovedelemelosztason keresztul érzékelheték.
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- Az inflacié legjobban a legraszorultabb és a legkisebb érdekérvényesité erdvel
rendelkez6 tarsadalmi réteget sujtja (nyugdijasok, munkanélkuliek), mert a
juttatasok emelése altalaban késve koveti az inflacios aremelkedést. Ugyanezeért
érzékenyebben érinti a bérbdl és fizetésbdl éléket, mint a vallalkozokat, akik
képesek rugalmasan alkalmazkodni a helyzethez. A hitelnyujtokat és a pénzugyi
megtakaritokat a t6ke elértéktelenedése miatt sujtja az inflacio, a hiteladosokkal
és a realjavakba fektetOkkel szemben.

- Az inflacié alapvetd kovetkezménye, hogy nehezebbé valik a gazdasagi tervezés,
bizonytalanabba valnak a jovére vonatkoz6 gazdasagi dbntések. Megné a
kockazata az arakra, bérekre, jovedelmekre, beruhazasokra, termelésre
vonatkozo dontéseknek. Ezért mind a tervezés, mind a szerz6dések id6beli
horizontja csdkken, mérséklédik a banki bevételek és hitelek futamideje.

- A befektetések kalkulaciés bizonytalansagai és a csokkend profitkilatasok miatt a
tbke tulzott meértékben aramlik a jol kamatozé pénzugyi instrumentumokba.
Inflacids korulmények kozott megnehezul a hitelélet is, a befektetések emiatt is

csOkkennek (pl. lakasépités), ami gatja a gazdasag ndvekedésének.

Ezek a sulyos hatranyok az inflacio érzékelhet6 koltségei, amelyek az inflacio
realis mérséklédése eredményeként a karos hatasok megszinésével nyereséggé
valnak.

Az inflacié csodkkentésének meértékét gondosan kell megtervezni, mert a
dezinformacios folyamatnak egyszeri karos hatasai, kéltségei vannak, amelyek
mérséklik az elényOk okozta eredményeket. Tapasztalatok szerint példaul 2-3
szazalékos inflacidcsokkentés rovidtavon altalaban a gazdasagi ndvekedés 1
szazalékpontos mérséklédéséhez vezet.

A monetaris politikanak mindenekel6tt meg kell nyernie a gazdasag
szerepl6inak a bizalmat, hogy azok inflaciés varakozasa tulzottan ne haladja meg a
kitGzott célt. Ezért olyan 1épésben kell csdkkenteni az inflaciét, ami elégséges ahhoz,
hogy a varakozasokat a kitlizétt iranyba modositsa, nem tul erételjes a tarsadalom
altal is varthoz képest, és igy nem kivan tulzott ndvekedési aldozatot.
Magyarorszagon az elmult évtized kozepétdl folytatott, a magas inflaciot fokozatosan
leépitd antiinflacidés politika a fokozatossagot, az el6nyok optimalis kihasznalas, a

karok minimalizalasat tekintette céljanak.
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A Magyar Nemzeti Bank végsé célja

A Magyar Nemzeti Bankrol szolé torvény 2001-ben tortént modositasa —
kovetve az Eurdpai Gazdasagi Unié kozponti bankjanak és az egyes orszagok
jegybankjainak a gyakorlatat — itthon is az arstabilitast jelolte meg a jegybank legfébb
céljanak. A monetaris politika célrendszerében, (végsé cél, k6zblilsé cél, operativ

célok) egyben, ez az MNB végsé célja is.

c) A monetaris politika kozblilsé célja

Az arstabilitas, mint a monetaris politika végsé célja — mint lattuk — altalanosan
elfogadott, és a Magyar Nemzeti Bank gyakorlata is az inflacio csokkentésére, az
arstabilitas elérésére iranyul.

A rendelkezésre allo jegybanki eszk6zok ugyanakkor nem képesek kbzvetlen
és azonnali hatast gyakorolni az arszinvonalra. A jegybank eszkozei és a vegs6 cél
kozotti kapcsolat ugyanis altalaban kozvetett, és hatasuk mas kuls6, esetlegesen
haté tényezoktdl is flugg. Ezért a meghozott monetaris politikai dontések csak
késleltetve, gyakran hosszabb id6 (évek) elteltével fejtik ki akadalytalanul hatasukat.

Az eszk6zOk és a végso cél kozotti kapcsolat kozvetlenebb elérése érdekében
kerestek olyan tényezdket, valtozokat, amelyek szerepet jatszanak a monetaris
politika k6zvetitdé rendszerében, (transzmisszios mechanizmusaban), és megteremtik
a hianyos lancszemet az eszkdzok és a végsd cél kozott. llyen Grt kitdlteni képes

Kbézblilsé cél olyan gazdasagi tényezé lehet, amely szoros kapcsolatban van a
végs6 céllal, és egyben jol befolyasolhaté a monetaris politika eszkdzeivel. llyen
célnak szoktak tekinteni a gazdasagban meglévé pénzmennyiség ndvekedési
Utemét, egyaltalan a nagysagat vagy pedig a devizaarfolyamot. A kdzbUlsé célokra a
jegybankok altalaban célértékeket hataroznak meg a jovére vonatkozoan.

A célertékek konkrét szintjét ugy kell meghatarozni, hogy a végs6é cél
szempontjabol optimalis legyen, s ezt a kozbllsé célvaltozét a jegybank a
rendelkezésére allé eszkdzokkel ugy legyen képes befolyasolni, hogy az a kijeldlt
celérteknek megfeleljen. A jol valasztott kozbuls6 cél egyrészt jobban kontrollalhato a
jegybank altal, mint maga a végs6 ceél, masrészt a végso célt befolyasold kulsdé — a
jegybank ellenérzési kérén kival esé — tényezdk valtozasait a kdzbulsé cél mar

azeldtt tikrozi, hogy azok az arszinvonalat ténylegesen befolyasolnak. A kdzbulsé
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cél seqgitségével példaul a jegybank mar az inflaciés folyamat kibontakozasa el6tt
képes intézkedéseket hozni az arszinvonal stabilitasa érdekében.

A szamszerUsitett kozbulsé cél ,nominalis horgony’-ként olyan informaciét
hordoz a gazdasag szerepl6i (termel6k, fogyasztok, munkaaddk, munkavallalok)
szamara, amely a jovOre vonatkozo inflacids varakozasokat megalapozza, redlissa
teszi. Fontos, hogy a nominalis horgony hiteles legyen, mert akkor a gazdasag
szerepl6i biznak benne, hogy a monetaris hatdsag teljesiteni tudja a varakozasokat.
Klaléndsen elhuzddo inflaciés periodus esetén van ennek jelentésége, mert a
felfokozott inflacios  varakozas letdrése szamottevéen mérsékelheti az
inflaciocsokkentés gazdasagi és tarsadalmi koltségeit.

A kozbulsé célok megvalasztasa kulsé gazdasagi korulményektél is fugg. llyen
cél lehet: a mar emlitett pénzmennyiség és devizaarfolyam mellett az inflacios
célkoveteés.

A klasszikus kbdzgazdasagtan szerint a pénzmennyiség és az arszinvonal
kbzott egyértelmii kapcsolat all fenn, igy a jegybank a gazdasagban levé pénztémeg
befolyasolasan keresztul képes ellenérizni az arszinvonalat és hatast gyakorolni ra.
A pénzmennyiség, mint kdzbllsé cél az 1980-as évekig népszerli eszkdz volt a
jegybankok korében. Ekkor azonban azt lehetett tapasztalni, hogy a pénzmennyiseg
novekedeés és az inflacid kozott korabban jol mikodd ok-okozati kapcsolat fellazult,
s6t felbomlott. Igy a pénztdmegen keresztiil toérténd arszinvonal-ellenérzés-
befolyasolas a jegybankok részérél nem volt sikeres. Ennek oka a pénzigyekben tért
nyert ujitasoknak, a pénzugyi innovacionak az elterjedése. llyenek példaul a
kulonféle peénzhelyettesitok (bankkartyak) széleskorl alkalmazasa, a kulonb6z6
pénzcsoportok kozotti korabbi hatarok elmosédasa (pl. latra szélé betétek
kamatozova valasa), a nemzetkdzi pénz- és tékepiacok szabadabb atjarhatésaga. A
jegybankok ezért kevésbé voltak képesek befolyasolni a teljes pénzmennyiséget.
Ennek kovetkeztében szamos orszag (pl. USA, Nagy-Britannia) kdzponti bankja
felhnagyott a pénzmennyiségre alapozott monetaris iranyitas rendszerével. Mindez
nem jelenti azt, hogy a pénzmennyiség, kuldonésen az egyes pénzaggregatumok
alakulasa, azok elemzése és a szlikség szerinti befolyasolasa ne lenne a jegybankok
tevékenységének homlokterében.

Sok orszagban a kdzbulsé cél szerepét a devizaarfolyam tolti be, féleg ahol
rogzitett egy masik orszag valutajahoz kotott arfolyamrendszer mikodik. Ezek

tobbnyire nyitott gazdasaggal rendelkez6 orszagok. Egy stabil arszinvonallal
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rendelkez6, nagy orszag valutajahoz valé rogzitéssel a jegybank gyakorlatilag
.Jmportalja” a nagy orszag alacsony inflacios szintjét. Ennek belathatd és
kézzelfoghatd elényeiért cserében alkalmazkodni kell a nagy orszag monetaris
politikajahoz, és osztozni kell az adott valutat érd esetleges sokkhatasok
kovetkezményeiben.

A nyolcvanas évek vegetél kezd6dbéen szamos jegybank tért at a kdzvetlen
Jnflaciés célkdvetés” rendszerére. Ebben a monetaris politikai keretben a jegybank
kételezettséget vallal az inflacio dtemének egy megcélzott savon beliil valo tartasara.
A kozbulsé célok konkrét mértékét a jegybank altal készitett inflacidés elbrejelzés
adja. Ez Kkielégiti a kozbuls6 céltol elvarhatd kovetelményeket, mert szoros
kapcsolatban van a végsd céllal, és a jegybank altal, jegybanki eszkdzokkel
befolyasolhaté. Az ezt a mddszert alkalmazé orszagokban hatékony antiinflacios
eszkbznek bizonyult. Fontos azonban, hogy a jegybank hiteles legyen a tarsadalom

szemében, vagyis a gazdasag szerepldi elfogadjak az elbrejelzést realis célként.

A Magyar Nemzeti Bank kézblils6 célja

A kétszintl bankrendszer létrejotte ota (1987) az MNB az arfolyamot
hasznalta monetaris politikaja kozbulsé céljaként. A magyar gazdasag helyzetébdl
kovetkez6en a nominalis arfolyam felelt meg leginkabb a kozbulsé célnak. Ennek
szamos elénye volt és dsszhangban volt az arfolyamrendszerrel, kiildondsen az 1995
marciusa 6ta mikodé csuszd leértékeléses arfolyam rendszer mikodésével. 2001-
ben az MNB uj arfolyamrendszert vezetett be és kiszélesitette az arfolyamingadozasi
lehet6séget + 15%-ra, a korabbi + 2,25%-rél. Ezért letért az arfolyamnak, mint
kdzblilsé célnak az alkalmazasarol.

Mivel az arstabilitds az inflacié fokozatos mérséklése utjan valdsithatdé meg,
monetaris politikajaban az MNB is ,inflaciés célkbvetés” rendszerében az inflacié
litemének egy adott savon beliil val6 tartasara vallal kbtelezettséget. A kozbulsé cél
Szerepét igy a jegybank altal keészitett inflacios elbrejelzés jatssza. Ebben a
rendszerben a fogyasztéi arindex az inflacié mércéje.

A jegybank célja 12 havi inflaciéra vonatkozik, de masfél-két évre is készit
elérejelzést

A rendszer mikodése egy olyan szabaly kovetését jelenti, amely szerint, ha

az inflacio elbérelathatélag meghaladja a célul kitlizott értéket, a jegybanknak emelnie
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kell a kamatot. Miutan azonban az inflaciét kalonb6zd atmeneti vagy tartds keresleti
vagy kinalati hatasok befolyasoljak a dontést sokoldalu elemzésnek, kell megel6znie.
A kamatvaltoztatasrdl a Monetaris Tanacs hataroz, melynél fontos, hogy az

egyben, az arfolyam optimalis mértékl er6sodését, illetve gyengulését érje el.

d) A célrendszer alsé szintje

A jegybankok, a kdzbllsé célok mellett altalaban tovabbi, a végsé cél elérése
és befolyasolasa szempontjabdl még kdzvetlenebb kapcsolatot jelenté operativ célt
is meg szoktak hatarozni. Az operativ cél kdzvetlenul jegybanki eszkdzzel elérhetd,
a célvaltozo értékében torténd valtoztatas megjeleniti a monetaris politika szandékat,
azonnal érzékelhetd, és hatasat rogton kifeijti.

Operativ célnak a rovid futamidejii pénzpiaci kamatok mutatkoznak
alkalmasnak, mert kitintetett = szerepet jatszanak monetaris  politika
hatasmechanizmusaban. A kereskedelmi bankok a vallalatoknak nyujtott rovid
lejaratu vagy valtozé kamatozasu kdzép- és hosszu lejaratu hitelt a jegybank
valamely iranyadé kamatahoz igazitjak. igy a jegybank a kamatok valtoztatasaval
kozvetlenll képes befolyasolni a vallalatok koltségeit és a beruhazasi javak iranti
keresletet. Ugyanigy kovetik a jegybanki kamatok valtozasat a betéti kamatok.
Mindenekelbtt a lakossagi megtakaritasok és a fogyasztasi dontések befolyasolhatdk
a betéti kamatok révén. A kamatokkal tehat a gazdasag egészében hatast lehet
gyakorolni a beruhazasi és a fogyasztasi javak aggregalt keresletére.

A monetaris politikanak a rovid lejaratu kamatok valtoztatasaval kozvetitett
Uzenete tehat lehet keresletszikité (restriktiv) vagy keresletbévitd (expanziv) jellega.

A Magyar Nemzeti Bank operativ célia a bankok szamara meghirdetett
kéthetes futamidejii betéti kamat. Ennek a kamatszintnek a megallapitasaval az MNB
a realkamatok olyan szintjének fenntartasat kivanja 6szténozni, amely biztositja a
megtakaritasok optimalis alakulasat. Az optimalison azt kell érteni, hogy figyelemmel
van a kulsé egyensulyra és az inflacié mérséklésének szempontjara.

Mas oldalrél a kamatok alakitasanal figyelembe kell venni a kalfoldi befekteték
magyarorszagi befektetéseitdl elvart kockazati prémiumot is, vagyis igazodni kell a
kulfoldi kamatokhoz is, ugy, hogy az hozamel6nyt biztositson a forintnak a vezet6
valutakkal szemben, de nem 0sztdén6z a spekulacids téke tbmeges bearamlasara, és

ezaltal, ne okozza a forint arfolyamanak tulzott er6sddését.
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Miutan az MNB operativ célja a kéthetes MNB betéti kamat, a monetaris
politika célrendszerének also szintjén a cél és az eszkdz — amint késébb a monetaris

eszkozrendszernél latni fogjuk — 6sszetalalkozik.

e) A pénzaggregatumok

A monetaris politika mindenkor — még kifejezett pénzmennyiségi célkitizes
hianyaban is — igyekszik megel&zni a pénzallomany kilénbdz6 csoportjainak a tulzott
novekedését. A pénzkeresletet meghaladd pénzmennyiség-bdvilés ugyanis a
gazdasagban inflacionovel6 és kuls6 egyensulyt rontd6 hatasu lehet. A pénz
kulonboz6 formainak, a bankjegy és érme, csekk, valuta, folydoszamla, lekotott betét,
banki kétvény vagy egyéb banki értékpapir stb. k6zds tulajdonsaga, hogy a bankok
mérlegében szerepelnek és a gazdasagban lévé pénzmennyiséget jelenitik meg.

A jegybanki elemzés, tovabba a jegybanki eszkozok alkalmazasa
szempontjabol fontos megkulonboztetni a teljes pénzmennyiségen belul az egyes
pénzaggregatumokat. A megkulonboztetés a szerint torténik, hogy milyen gyorsan,
milyen mértékben és milyen koltségvonzattal lehet vellk fizetést teljesiteni, vagyis a
likviditas foka a csoportképz6 ismérv. A pénzaggregatumokat indikatornak is
nevezzuk, vagyis olyan pénzugyi mutaténak, amely valamilyen el6zetes informaciot
nyujt a gazdasag allapotardl és segit elére jelezni a varhaté folyamatokat.

A jegybank szamara legkozvetlenebbll ellenérizheté és befolyasolhatd
pénzmennyiség-kategéria a monetaris bazis. Ez a jegybankon  Kivdli
készpénzallomanyt és a bankok jegybanki tartalékat foglalja magaban, jelolése: MO.
A monetaris bazis alakulasa attételesen befolyasolja a gazdasagi aktivitast, valtozasa
hatassal van az inflaciéra, a kamatszinvonalra és a kulsé egyensulyra. E hatas
mechanizmusat majd a jegybanki tartalék targyalasanal fogjuk latni.

A kovetkezd pénzaggregatum a sziiken értelmezett pénzmennyiség, jeldlése
M1. A tokéletesen likvid fizetbeszkdzOket tartalmazza, vagyis azokat, amelyek
azonnal felhasznalhatdk. Idetartozik a forgalomban levé készpénz, valamint a
klldnb6z6é banki folydszamlak (lakossagi, vallalati, dnkormanyzati), le nem kotott
betéti és csekkszamlak.

Az M2 pénzmennyiség kategoria az M1-en felll tartalmazza a lekétott forint-

és devizabetéteket, vagyis az ugynevezett kvazi pénzeket. E kategoriat a magyar
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gyakorlat kilon nem figyeli meg, mert az elemzés szamara 6nalléan nem nyujt kell6
informacios alapot.

A szélesebb értelemben vett pénzkategoria, az M3 a szliken értelmezett pénz
(M1) és a lekotott betétek (M2) mellett azokat a pénzeszkdzdket is tartalmazza,
amelyek nem bankszamlakon jelennek meg, hanem a bank altal kibocsatott
kulonboz6 értékpapirok (kotvény) vagy értékpapir jellegl instrumentumok (letéti jegy,
pénztarjegy, takaréklevél) formajat oltik.

Ezek mellett a nemzetkdzileg elfogadott pénzkategéridk mellett a magyar
gyakorlatban hasznalatos a bankok 06sszevont mérlegén tulmutaté, a nem
pénzintézeti instrumentumokat is tartalmazé M4-es pénzaggregatum. Ebbe az M3
Osszetevdin tul az allampapirok és az MNB altal kibocsatott kérvény is beletartozik.
(Ez utdbbibdl értelemszerlien csak azok, amelyek a bankokon kivuli szereplék
tulajdona.)

Ez utobbi pénzaggregatum (M4) a megtakaritasok Osszes formajat
tartalmazza, nem befolyasolja nagysagat a kulonb6zd pénzkategdriakon beldli
pénzmozgas, azért a legstabilabb pénzaggregatum.

Vizsgalja tovabba a jegybank az egyes szektorok nefté finanszirozasi
képesseégét, vagyis példaul a lakossag és a vallalkozasok betéteinek és hiteleinek
alakulasat. A haztartasok betétei altalaban |ényegesen meghaladjak a hiteleket, a
vallalati szektorban ez forditva van. Ha a belfoldi szektorok (beleértve a koltségvetést
is) finanszirozasi képessége nem elegendd, ugy kulféldi finanszirozasi igény
jelentkezik, ami a fizetési mérleget befolyasolja.

Tajékoztatasul bemutatjuk a bankrendszer 6sszevont mérlegét, amelyben a
kllonb6z6 pénzaggregatumok megjelennek és jol mutatjgdk az egyes szektorok

pénzlgyi poziciojat.
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A bankrendszer 6sszevont mérlege (2002. aprilis 30.)milliard forint

E.1.. Hitelek 7342 F.1. Bankrendszeren kivuli 1029
készpénz
E.1.1. Haztartasok hitelei 972 F.2. Betétek 5923
E.1.2. Nem pénzugyi vallalati 3597 F.2.1. Haztartasok betétei 3672
hitel
E.1.3. Pénzugyi vallalati 416 F.2.2. Nem pénzugyi 1862
hitelek vallalati betétek
E.1.4. Onkormanyzati hitelek 74 F.2.3. Pénzigyi vallalati 229
betétek
E.1.5. Nettd koltségvetési 2283 F.2.4. Onkormanyzati 161
hitel betétek
E.2. Nettd kulfoldi eszkd6zok 798 F.3. Visszavasarlasi 34
megallapodasok
E.3. Egyéb eszkozok -897 F.4. Egyéb monetaris 147
intézmények altal

kibocsatott értékpapir
F.5. A bankrendszeren Kkivili 109
MNB-kotvény
Széles értelemben vett pénz 7133
(M3 = F1.+F.2.+F.3.+F.4)

3. A MONETARIS POLITIKA ESZKOZEI

A jegybanki eszkozrendszerrél sz6lo irasok nem egységesek az eszkdzok
kategorizalasat, csoportositasat illetéen, eltérések tapasztalhaték, néha még az
egyes eszk6zok elnevezésénél is.

A torvény altal meghatarozott teljes jegybanki eszkbztar azoknak a monetaris
politikai eszkdzoknek az dsszessége, amelyek hasznalatara a jegybanknak térvényi
lehetésége van. Az lzleti eszkbztar ezen belll azokat az eszkdzoket tartalmazza,
amelyekre a jegybanknak kidolgozott Uzleti feltételrendszere van, és dontésétdl fugg,
hogy alkalmazza-e vagy nem. Az alkalmazott eszkbztar az Uzleti eszkoztarnak az a

része, amelyeket a jegybanki gyakorlatban folyamatosan alkalmaz.
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Az eszkOzrendszert szokas a hatasmechanizmus alapjan direkt és indirekt

eszkdzokre is bontani.

a) A jegybanki eszkoztar direkt eszkozei

A direkt eszk6z6k kotelez6 szabalyozasként minden pénzintézetre
vonatkoznak, esetleg differencialtan, egyes pénzintézeti tipusokra eltér6 mertékek
megallapitasat, tovabba egyes Uzletfajtakra kiterjeddé szabalyok megallapitasat
jelentik.

Az indirekt eszkbzOk részben valamiféle jegybanki rendelkezésre allast
jelentenek a bankok szamara (refinanszirozas, nyilt piaci miveletek), részben a
jegybanki szolgaltatasok (hitel, repo, deviza swap) feltételeit (kamat, lejarat) foglaljak
magukban. Ezek hatasmechanizmusa kdzvetetten érvényesil a bankokon keresztul
a gazdasagban.

a) A direkt eszk6zbkhbéz soroljuk, ha a jegybank megallapit valamely
hitelfajtara a bankok altal alkalmazhatdé legmagasabb hitelkamatot, esetleg rogzit
valamely betéti kamatot, vagy refinanszirozasi hitel esetén kotelez6en alkalmazanddé
kamatrést (a jegybanki és hitelbanki kamat kdzotti kilonbdzetet) ir el6.

Likviditasi tartalék elbirasardl akkor beszélink, ha a jegybank elbirja a
bankoknak, hogy eszkdzeik (kihelyezéseik) egy meghatarozott részét (pl. 5%) mindig
likvid, vagyis barmikor felhasznalhaté formaban (folydbszamlapénz, készpénz) kell
tartania.

Az eddig felsorolt direkt eszk6zOket ma mar a Magyar Nemzeti Bank altalaban
nem alkalmazza, ezeket jellemzéen a kétszintli bankrendszer kialakulasanak elsé
éveiben hasznalta, amikor a pénzpiac fejletlensége miatt nem volt méd az indirekt
eszkozok széles korl felhasznalasara.

b) A kételezé tartalékolas csak az elbiras formaja alapjan tekinthetd direkt
szabalyozasi eszkdznek, hatasmechanizmusa ugyanugy kozvetetten fejti ki
befolyasat, mint mas indirekt eszk6zok.

A kotelezd tartalék egyik funkcidja szerint prudencialis (kockazat csdkkentd)
szabaly, vagyis a biztonsagi tartalék szerepét is betolti tomeges betétkivonas esetén
a bank likviditasanak fenntartasa érdekében. Célja és funkcidja szerint jelenleg a

monetaris politika sokoldaluan felhasznalhat6 fontos eszkoze.
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- A kotelezd tartalékrata altal meghatarozott pénzeszkozt mindig a kereskedelmi
bank jegybanknal vezetett szamlajan kell tartani, igy ez a pénz nem vesz részt
a forgalomban, ezaltal csékken a bank (és az egész bankrendszer) likviditasa.
Ez arra késztetheti a bankokat, hogy forrasaik kiegészitése érdekében a
jegybankhoz forduljanak, a jegybank pedig kamatpolitikaja révén befolyasolja
a bankok altal alkalmazott kamatokat.

- A tartalékoldas mértékének, ratajanak valtoztatasaval befolyasolhaté a
hitelezésre felhasznalhaté pénztdomeg. Ennek révén mod van a felesleges
likviditas lekotésére vagy a hitelexpanzié 6sztonzésére, az adott helyzethez
igazododan.

- A tartalékolas mértéke és a tartalék utan fizetett kamat nagysaga befolyasolja
a banki kamatok nagysagat, végs6 soron a bankok jovedelmezdségét is.
Koénnyl belatni, hogy ha a bank forrasai egy részét nem tudja a normalis Gzleti
kamat mellett kihelyezni, és a jegybank a tartalék 0sszege utan csak a piaci
kamatnal alacsonyabb kamatot fizet (vagy semmit), akkor ezt a veszteséget a
bank a kihelyezéseinél alkalmazott magasabb kamatszinttel tudja
ellensulyozni.

- A bankok jegybanki tartaléka, mint a monetaris bazis eleme folyamatos
informaciét szolgaltat a monetaris politikdhoz a bankok forrasainak

alakulasarol.

A tartalékrendszer mikodése és hatasmechanizmusa szempontjabol a mérték
(rata) és a kamat mellett fontos eleme a rendszernek a tartalékelhelyezés alapja,
formaja, a kovetelménynek valé megfelelés szamitasi és mérési moédozata.

A tartalék alapja altalaban a banknal 1év6 idegen forrasok G0sszege, tehat a
sajat tbke nem szamit bele, és kivétel a bankkozi hitel is, hiszen annak forrasa utan
mar valamely bank tartalékot képezett A forrasok kozott egyes orszagokban, igy
Magyarorszagon is megkulonboztették a deviza- és a forintbetéteket, ugy, hogy a
devizaforrasok altalaban menteslltek a tartalékképzés aldl. 2000. évtél az MNB
felhnagyott e mddszer alkalmazasaval és — hasonléan az Eurdpai Kdzponti Bank altal
alkalmazott tartalékrata rendszerhez — megszuntette a két forraselem kozotti eltérd
kezelést. Ehelyett 2001-t6l a forrasok futamideje lett a meghataroz6. A 2 évnél

révidebb forrasok a tartalékkotelesek, a hosszabbak pedig, mentesek lettek.
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A tartalékolasi rendszer fontos eleme a szamitasi és elhelyezési periodus
megallapitasa. Az el6bbi az az id6szak, amelynek forrasallomanya képezi a
tartalékszamitas alapjat, az utdbbi az alap utan kiszamitott tartalék elhelyezésének
periédusat.

A magyar rendszerben a tartalékperiodus egy naptari honap. A szamitasi
periodus egy honapjanak minden napja figyelembevételével megallapitott atlag utan
a kovetkezd honapban, az elhelyezési periddusban kell a tartaléknak a hoénap
atlagaban megfelelni.

Ez az ugynevezett kbveté rendszer, vagyis, hogy nem azonnal, napi szinten
vagy rovid periodus utan all el6 a tartalékképzési kotelezettség, hanem havi atlag
alapjan és havi atlagban kell a kovetelménynek megfelelni, a bankok szamara
rugalmas rendszernek minésul. Ezaltal a bankok likviditds-menedzserei (treasury)
rugalmasan, a bank érdekei szerint alakithatjak az atlag eléréséhez szikséges
tartalékallomanyt, az id6szakon belll alul vagy felultolthetik azt.

A pontos banki likviditaskezelés azért is fontos a bankok szamara, mert a
jegybank érzékeny eszk6zOkkel szankcionalhatia a kotelezettség nemteljesitését.
Viszont ennek megelblegezését segiti eld a jegybank azzal, hogy ,Reuters”
szamitégépes halozaton keresztul folyamatosan tajékoztatia a bankokat a
tartalékelhelyezési kotelezettség allasarol, hogy idében megtegyék a szukséges

intézkedéseket.

b) A jegybanki eszkoztar indirekt eszkozei

A pénzigyi irodalom és az elmult évtizedek jegybanki gyakorlata szerint
altaldban a kdvetkezd tovabbi elemekbdl all a monetaris eszkoztar:
- refinanszirozas, valté visszleszamitolas,
- nyilt piaci mlveletek, swap Ugyletek, jegybanki betéti politika,
- kamatpolitika, kamatszabalyozas,

- arfolyampolitika.
Refinanszirozas valto visszleszamitas

A refinanszirozas a kereskedelmi bankok forrasszikségletének jegybank altal

torténd kielégitése. Ennek klasszikus formaja a ma mar ritkan hasznalt valto
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viszontleszamitolas, vagyis a bank portfdlidjaban (valtdé tarcajaban) léevé, ugyfele
leszamitolt valtdjanak a jegybank altal torténé megvasarlasa, rediszkontalasa.

A kereskedelmi bankok jegybanki hitelfelvételének szamos formaja
lehetséges. Gyakoriak az athidalo jellegl hitelek, vagy a jegybank, mint végso
menedék, szigoru feltételek mellett nyujt olyan hitelt, amely egy bank (vagy tébb

bank) tartds vagy sulyos likviditasi gondjainak athidalasat teszi lehetové.

Nyiltpiaci miiveletek, repo-, swap ligyletek

A nyiltpiaci milveletek klasszikus formaja a jegybankképes értékpapirok
(allamkotvények, kincstarjegyek) jegybank altal torténé vétele és eladasa a
forgalomban 1évé pénz mennyiségének szabalyozasara, kozvetlenlil az egyes
bankok likviditdsanak helyredllitdsa vagy a felesleges likvid pénz megszlntetése
utjan. A nyiltpiaci miveletek elénye mas refinanszirozasi formakkal szemben, hogy a
jegybank kezdeményezésére rugalmasan alkalmazhaték akar napi iranyitasi
feladatok megoldasara is. Nem jelentenek kényszert a bankok szamara, a pénzpiaci
hozamok vezérlik a dontéslket, természetesen a likviditasi helyzetik fuggvényében.
Az allampapir eladasara — vételére épdult nyiltpiaci miiveletek feltétele a nagytdomegi
allampapir-allomany megléte, és fejlett likvid els6dleges és masodlagos
ertékpapirpiac.

Eppen ez utdbbi feltétel miatt alakult ki és az utébbi évtizedben kiildndsen
nagy szerepet kapott a Magyar Nemzeti Bank monetaris finomszabalyozasaban is az
értékpapir- visszavasarlasi megallapodas (sale and repurchase agreement), roviden
.,repo” mavelet.

A repoligylet két tranzakcié egy megallapodasban valo rogzitése. Az elsé
lépés egy adott allampapir azonnali vétele vagy eladasa, a masodik fele a tranzakcio
forditottja, egy meghatarozott id6 utani visszavétele (eladasa). Az ugylet
hitelligyletként foghatdé fel, amelynek elsd része pénzkodlcsonzés értékpapirok
fedezete mellett, a masik része a hitel-visszafizetés, az eredetileg magallapodott
visszavasarlasi aron. Ez az ar a t6kén tul egy fedezettel biztositott kdlcson kamatat,
az ugynevezett repo kamatot is tartalmazza.

A jegybanki repo — szerepe szerint — kétféle lehet: az aktiv repo, amikor a
jegybank ugyfele allampapirok fedezetként valé atadasa mellett hitelt vesz fel a
jegybanktél, mas széval a jegybank finanszirozza ugyfelét. A passziv repo az el6z6

mivelet forditottja, amikor a jegybank nyujt allampapir-fedezetet banktgyfelének
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ennek fejében a nala megadott ideig, betétet helyez el (kvazi hitelt nyujt). A repo
ugyletnél az értékpapir évadékul szolgal, ha az eladd, azaz a hitelfelvevé nem tud
eleget tenni fizetési kotelezettségenek, az értékpapirok a vevd, vagyis a hitelezd
tulajdonaba kerilnek.

A passziv repo szerepe gyakorlatilag visszaszorult a magyar szabalyozasban,
helyette a jegybanki betét tolti be funkciojat. Nincs jelent6sége, ugyanis a bankok
szamara annak, hogy a jegybanknal elhelyezett betétért még kulon allampapir
fedezetet kérjenek az MNB-t4I.

A swap Ugyletek jellegiket és a jegybanki szabalyozasban betoltott
szerepuket tekintve kozel allnak a repo ugyletekhez. Lényeges kulonbség mégis,
hogy az Uzlet egyik oldalan deviza szerepel, vagyis az egyik fél deviza eszkozét
forintra cseréli, vagy megforditva. A gyakorlatban tébbnyire forintinditasu miveletrél
van sz6, amikor is a forintot (a jegybanktdl) kdlcsonvevé banka devizat ad at
fedezetul, visszavasarlasi megallapodas keretében, kamatfizetés fejében. Az MNB
eszkoztaraban, mint aktiv midvelet ma mar volumenét tekintve elhanyagolhato
mértékre esett vissza a hasznalata, akkor is csak egynapos lejarattal (owernight)
funkcional.

Miutan a Magyar Nemzeti Bank nem vehet részt az allampapirok elsédleges
piacan a nala lévé allampapir-allomany gyakran nem elégséges a tulzott
pénzmennyiség koézombdositésére (sterilizalasara). Ezért kapott 1997 o6ta egyre
novekvd szerepet az MNB-kétvény, mint pénzmennyiség szabalyozasanak eszkoze.
Ez a hitelviszonyt megtestesitd értékpapir az allampapirokhoz hasonl6 modon
hasznalhaté fel a nyiltpiaci miveletekhez. Ugyanolyan kockazatmentes, mint az
allampapirok.

A jegybanki betét, mint monetaris szabalyoz6 eszkdz hatasaban a passziv
repdhoz, éppugy hasonlithatd, mint az MNB-kotvényhez.

A jegybanki betétet valamely pénzintézet helyezi el az MNB-nél meghatarozott
futamidére és kamat mellett. A betét kondicidinak valtoztatasaval az MNBN az
aktualis monetaris politikai célok érdekében, példaul a likviditas felesleg felszivasara,

sterilizacidjara hasznalja ezt a konstrukciot.

Jegybanki kamatpolitika
Mar az el6z6ekben is lattuk, hogy a monetaris politika célrendszere

(arstabilitas-, inflaciocsokkentés, arfolyam, kamatmérték) szoros kapcsolatban van a
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kamatpolitikaval, mint monetaris eszkdzzel. A kamatdontéseknek, a kamatpolitikanak
kiemelkedd szerepe van abban a mechanizmusban, amelyben a monetaris eszk6zok
a monetaris politika altal elérni kivant mennyiségi célok érdekében kifejtik — gyakran
klldnboz6 attéteken keresztul — befolyasukat.

A jegybankok altal elérni kivant kamatcélt tobbféle moddon, kuldnbdzé
mechanizmusokon (transzmissziés mechanizmus) keresztil lehet elérni.

A jegybanki kamatfolyosé arra szolgal, hogy megakadalyozza a bankkozi
kamatszint tulzott mértékli ingadozasat. A kamatfolyosé egy olyan sav, amelynek
fels6 kamatszintjén a jegybank a bankoknak hitelt nyujt (kamatplafon) és az als6
kamatszinten (kamatpadld) betétet fogad el. Ha a bankoknak szikséguk van rovid
idore likviditasi hitelre, amelyet az adott bankkozi piacon mar nem tudnak
megszerezni, a jegybank rendelkezéslkre all, az addig kialakult piaci kamatnal
magasabb kamattal (kamatplafon), de ezzel megakadalyozza a piaci kamatoknak a
pénzkereslet altali tulzott megemelkedését.

Ha a bankkozi pénzpiac a bankok pénzfeleslegét nem tudja felszini, a
jegybank szintén rendelkezésukre all betét elfogadasara a kamatfolyosé aljan, a
kamatpadlé altala megjeldlt betéti kamata mellett. Ezzel a jegybank azt akadalyozza
meg, hogy a bankkozi kamatok ilyenkor tulzottan mélyre sullyedjenek.

A kamatfolyosé eszkozei altalaban egynapos aktiv és passziv miveletekre
vonatkoznak, ezzel keretek k6zé szorithatd a szélséséges bankkdzi kamatmozgas.

A Magyar Nemzeti Bank 1993 6ta alkalmazza a kamatfolyosét. Ennek felsé szintjét, a
kamatplafont az egynapos aktiv repo, illetve a swap uUgyletekre allapitja meg, mig a
kamatpadlot az egynapos jegybanki betétnél érvényesiti.

Jegybanki betét elhelyezésére az MNB folyamatosan rendelkezésre all.

Iranyadé jegybanki kamat

Iranyadonak nevezzuk azt a jegybanki kamatot, amelyet a jegybank az
ugyletei egy meghatarozott részére hirdet meg és alkalmaz abbdl a célbdl, hogy az
altala optimalisnak itélt kamatszintet a transzmissziés mechanizmuson keresztll
kozvetitse, és ezzel hatékony befolyast gyakoroljon a pénzpiacra. Ez tébbnyire
valamely, a jegybank és bankpartnerei k6zotti szokasos ugyletre vonatkozik, amely
igy az iranyado kamat mellett jon létre, ezzel kozvetlen hatast gyakorol a pénzpiacra.

A gazdasag szamara nemcsak a kamat mértéke bir jelentéséggel, hanem az

iranyadé kamat valtoztatasa és ennek iranya is nagyon lényeges, mert jelzést ad
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arrél, hogyan itéli meg a jegybank a gazdasagot, és milyen iranyu elmozdulas
varhatd a monetaris politikaban. Ez kielégitheti a gazdasagban meglévd
varakozasokat, ami azt jelenti, hogy azonosan itélik meg a folyamatokat, de lehet a
kamatlépés varatlan vagy a piac altal varttél eltéré. Ez atértékelésre készteti a piac
szerepl6it, igy a jegybank a kdzvetlen pénzpiaci hatason tul, az egész gazdasagra
kihatdéan képes befolyast gyakorolni.

El6fordul, hogy az iranyadé kamat nem valamely konkrét instrumentumhoz
kapcsolddik, hanem ugy hirdeti meg a jegybank, mint az altala kivanatosnak tartott
rovid lejaratra sz6l6 kamatot, a piac, a bankok pedig ezt figyelembe veszik.

Az iranyadd kamat hatékonysaga szempontjabdl azt is szamitasba kell venni,
hogy milyen futamidére szo6l6 instrumentumokhoz (hitel, betét) indokolt a kamatot
kétni. Itt a transzmissziés mechanizmus id6szikségletét kell figyelembe venni,
vagyis, hogy a bankok a — hosszabb idére megallapitott, de — valtozé6 kamatozasu
hiteleknél milyen gyorsan tudnak alkalmazkodni.

Magyarorszagon az iranyad6 kamat szerepét a két hétre elhelyezett jegybanki
betét kamata tolti be. Az MNB azért valasztotta ezt az instrumentumot iranyaddé
eszkozéll, mert ugy itéli meg, hogy a két hét optimalis futamidd arra, hogy
- megfeleld hatast gyakoroljon a pénz- és tékepiacon forgd kulonbozé 3 hénapos

eszk6zok hozamara,
- ne adjon teret a tulzott spekulacios varakozasnak,

- segitse a bankokat likviditasuk kezelésében.

A betéti kamatrdl pedig az MNB ugy gondolja, hogy az éppugy érinti a bankokat,
illetve érzékelteti a pénzpiaccal a kozvetiteni kivant hatast, mintha valamely

hiteleszk6zhoz kétné az iranyadd kamatot.

Az MNB kamatpolitikaja

A jegybank kamatpolitikdjanak alakitasaban az inflaciés célt szolgalja és az
arfolyampolitikaval 6sszhangban az iranyadd kamattal a pénzpiaci hozamokat, ugy
igyekszik alakitani, hogy biztositsa a forintnak az eurdval szembeni hozamelényét.
Masrészt olyan realkamatszint elérésére térekszik, amely kedvez a lakossagi és mas
megtakaritasoknak, €s nem vezet az inflaciét és a kulsé egyensulyt veszélyeztetd

hitelexpanziéhoz.
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A kamatpolitika (de szélesebb értelemben az egész monetaris politika) a
kovetkezd csatornakon keresztul fejti ki hatasat:

- A megnovelt betéti kamatok (beleértve az allampapir-piaci kamatokat is)
mellett megndé a megtakaritas, vagyis az elhalasztott fogyasztas és ennek
hozama.

- A hitelkamatok emelkedése mérsékli a lakossag beruhazasi, lakasépitési
tevékenységét, és csokkenti a tartés fogyasztasi cikkek vasarlasat. A
vallalkozasok esetében a hitel dragulasa fékezi a tevékenységuik
ndvekedését.

- A megemelkedett kamatok hatasara lecsOkken a megtakaritok pénzugyi
vagyonanak (értékpapirok) jelenértéke (arfolyama) s ezt fokozott takarékossag
mellett lehet csak ellensulyozni.

- A beruhazasi hitelkamatok emelkedése a tervezett fejlesztések, allbeszkoz
beszerzések terén készteti a vallalkozdkat mérsékletre.

- A megemelt (vagy csokkentett) belfoldi kamatok hatnak a hazai valuta
arfolyamara is. Marpedig az arfolyam felértékelédése a belfoldi arak
emelkedése miatt az exportra mérséklé hatassal van, az importot pedig

olcsobba teszi, és leértekel6dés esetén ellenkezd iranyu hatas.

A kamatpolitika hatasmechanizmusahoz tartozik a realkamat fogalma, ugyanis
a megtakaritasi és hiteldontéseknél, befektetéseknél a gazdasagi szerepldk altal vart
realkamat szamit, nem a nominalkamat. A realkamat egyenl6 a tényleges kamat
(nominalis kamat) és az inflacids rata kulonbségével. Belathato, hogyha a folyamatok
a jegybank altal elére jelzett inflacio és az ehhez igazodé kamatpolitika (iranyadé
kamat, kamatfolyosd) mentén haladnak, ez erésiti a jegybank monetaris politikajanak
hitelességét, s az inflacids varakozasokat, a realishoz kozeliti. Ellenkezé esetben, ha
az inflacié elnyeli a realkamatot, vagy tul alacsony szintre viszi azt, az egész
gazdasagpolitika hiteltelenné valhat. Ennek kévetkezménye az inflacids varakozasok
— Onbeteljesité — emelkedése, ami a megtakaritasok csokkenésében és a kereslet

ndovekedésében mutatkozik meg, és okozhat varatlan helyzetet.

A sterilizacio és a likviditas szabalyozas
Sterilizaciordél, vagyis a pénz semlegesitésérdl, kivonasardl akkor beszéllnk,

ha egy adott orszagban a kulféldi téke bearamlasaval a pénzmennyiség olyan
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mértékben bdvil, hogy az, semlegesités nélkdl inflacios hatasu lenne.
Magyarorszagon ez a tbkebearamlasi folyamat kulondsen 1995 utan felgyorsult,
amelyhez a kuilfoldi t6ke részveétele a privatizacioban, a vonzé belfoldi kamatok és
értékpapirhozamok jarultak hozza. Ezért a magyar bankrendszer folos likviditassal
rendelkezett, amelyet a jegybank passziv mliveleteivel (passziv repo, jegybanki
betét, MNB-kotvény) vont ki a gazdasagbdl. Mint a kamatpolitikai eszk6zok
targyalasanal lattuk, a jegybank iranyado kamat eszkozei (jegybanki betéti kamat,
kamatfolyosd) egyben kdzvetitik a jegybankpolitika szandékat és iranyat.

A sterilizaciés muiveletek soran a jegybanknak tartés hatasra és a
pénzmennyiséget felduzzaszté kulfoldi devizak biztonsagos befektetésére kell
torekednie. A tartés hatasnak az inflacio alakulasaban és végs6é soron az
arfolyamrendszer stabil mikddésében kell kifejez6dnie, a biztonsagnak pedig a nem
indokolt devizakivonasok fékezésében, az indokolt mértéki likvid devizaeszkozodkkel
valo rendelkezeésre allasaban.

Miutan a sterilizacié koltségaldozatokkal jar, e kéltségek redlis mérséklésére
kell térekedni, ugy, hogy sem a realkamathoz f(iz6dd érdek, sem mas egyensulyi
szempont ne szenvedjen csorbat.

A sterilizacié olyan beavatkozas a pénzpiacba, a gazdasagban lévd
pénzmennyiség alakitasaba, amelynél a jegybank makrogazdasagi célokat kovet.
Likviditasszabalyozas, noha eszkozei azonosak a sterilizacioval, inkabb
mikrogazdasagi szemléletli, a bankok egyedi likviditasat tartja szem el6tt. E
szabalyozas lehet diszkrecionalis és alkalmazkodd szabalyozas.

A diszkrecionalis szabalyozas szerint a jegybank donti el, mekkora
mennyiségben fogad el betéteket (ad el allampapirokat, MNB-kotvényt) a bankoktol,
illetve, mennyi hitellehetéséget ad a bankoknak és milyen formaban. Ez a médszer
még nem kulonbdzik a sterilizacios tevékenységtol.

Az alkalmazkod6 szabalyozas esetén a jegybank a bankok rendelkezésére all
a megfeleld likviditasuk biztositasa érdekében. Ez azt jelenti, hogy a jegybank elére
meghatarozott kamaton kinal forrasokat, illetve fogad el betéteket. Tehat itt a bankok
kezdeményeznek igényuk szerinti mértékben, s azt a jegybank teljesiti.

A Magyar Nemzeti Bank alkalmazkod6é modon a bankok rendelkezésére all az
adott kamat mellett, az el6z6ektdl bizonyos eltérésekkel. Kéthetes betéteket ugyanis
szakaszosan, a hét meghatarozott napjain és a nap bizonyos szakaszaiban lehet

igénybe venni, mégpedig ugynevezett gyorstenderen meghirdetett feltételekkel.
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Egynapos hitelt pedig a bank csak a mérlegf6dsszege aranyaban meghatarozott
limiten beldl (repo keret) vehet igénybe.

Az MNB naponta koveti a bankok likviditasanak, fizetési forgalmanak
alakulasat, és folyamatosan ellenérzi és korrigalja el6rejelzéseit. Amennyiben a
bankrendszer atmeneti likviditashianya, avagy tulzott likviditdsa zavarokat okozhat, a
jegybank megfontolja, hogy a kamatokhoz nyuljon-e vagy intervenialjon
(kdzbelépjen) a pénzpiacon, példaul devizavétellel vagy eladassal, vagy mas

eszkozzel (kbtvény, betét).

Arfolyampolitika

A torvény értelmében az MNB jegyzi és teszi kozzé a kulfoldi pénznemeknek
forintra és a forinthak Kkulfoldi pénznemre valdé atszamitasara vonatkozé
arfolyamokat. Az arfolyamok alakulasa jelentés hatassal van a monetaris
folyamatokra és az egész gazdasagra, de ez megforditva is igaz, igy az
arfolyampolitika a monetaris iranyitas eszkozét képezi.

A jegybanktorvény az MNB és a Kormany egyiittes hataskérébe utalja az
arfolyamok  megallapitasanak és  befolyasolasanak rendjét, vagyis az
arfolyamrendszer és arfolyam-politika kialakitasat. A jegybank feladata és
felel6ssége, hogy az arfolyamrendszert mikddtesse, s a kialakitott arfolyampolitika
keretében, alkalmazza azokat a jegybanki eszkdzOket, amelyek a meghatarozott
arfolyamszint elérése vagy megtartasa érdekében szukségesek. Emellett
kezdeményezzen, illetve tegyen javaslatot a kormanynak, a szikségesnek itélt
valtoztatasokra.

A magyar arfolyamrendszerben a forint arfolyama 1999. év végéig egy
valutakosarhoz volt kétve, amelyben 1999-ben 70%-ban az eurd, 30%-ban a dollar
volt képviselve. 2000 évtél kezdve a forint teljes egészében az eur6hoz kotott.1995
marciusatol elére bejelentett médon csuszé arfolyam-leértékelési rendszer mikodaott,
amely szerint — a Kormany és az MNB altal megallapitott mértékben — a forint
arfolyamat havonta leértékelték. Az igy meghirdetett arfolyamot az MNB + 2,25
szazalékos ingadozasi sav mellett mikodtette. A havai leértékelés mértékeét,
napokra lebontva, hajtottak végre.

A csuszo leértékelés rendszerének bevezetése 1995-ben indokolt 1épés volt,
mert — szemben az addigi, a magas inflacié miatt id6érél idére szikségessé valt

szakaszos leértékeléssel — biztonsagossa, el6re kiszamithatéva tette a gazdasag
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szerepl6i szamara a forint jovébeni arfolyamat. Ezen tul jelzést is adott az inflacios
varakozasoknak, ami mérsékléen hatott az inflaciora és végul nagyrészt
megszuntette az addigi, az arfolyamvaltozasra torténé spekulaciot.

2001-ben az inflacid alacsony szintje lehetévé tette a csuszd leértékelés
rendszerének megszintetését és egy fix arfolyamon alapulé arfolyamrendszer
bevezetését. Mar ezt megelé6zéen az MNB kiszélesitette a szlik, plusz-minusz
2,25%-0s savhatarokat plusz-minusz 15%-ra, amely hatarokon belul a forint
szabadon mozoghat és a jegybank nem avatkozik be. Ezt kdvetéen a forint jelentds
mértékben felértékel6dott.

Az MNB indokolt esetben, amennyiben az arfolyam a fels6 vagy az also
savhoz kozelit, vagy azt eléri, intervenial, vagyis jegybanki eszkozokkel beavatkozik
és védi a kialakitott arfolyamot.

Amennyiben az a veszély all fenn, hogy az orszag valutaja fellilértékeltte valik,
ugy az MNB devizat vasarol a devizapiacon forintért. Ezzel megnoveli a forint
mennyiségét a piacon, ahol a tulértékeltség a pénzhiannyal van dsszefuggésben, s
O0sszhangba hozza a kinalatot a kereslettel, kovetkezésképpen megszinik a forint
tulértékeltsége.

Ezzel az ellentétes irdnyu a beavatkozas alulértékeltség esetén. llyenkor a
forintban tulkinalat van a piacon, s az arfolyam az alsé sav szélére esik. Ezért ki kell

vonni forintot, amit az MNB devizaeladassal vagy kotvénykibocsatassal old meg.

Kérdések:

Melyek a jegybank legfébb feladatai?

A Magyar Nemzeti Bank vezet6 testlletei és azok feladatai

Mi a jegybanki fluggetlenség célja, Iényege és harom f6 terllete?

Mi a monetaris politika legfébb célja, és az milyen célrendszeren keresztul valosul
meg”?

Melyek a monetaris politika eszkozei és milyen a hatasuk a pénzpiacra és a
gazdasagra?

Fuggelék

Suranyi Gyorgy a monetaris politikarol

Bank és Tézsde, 1997. 111.28.

MNB 1996. évi kdzgyllése Bankszemle, 1997 5-6.
Kbzelebb Eurépahoz Bank és Tézsde, 1997. januar 31.
Monetaris politika Magyarorszagon, 2002. (MNB)

Dr. Huszti Erné: Banktan
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ll. ABANKRENDSZER MASODIK SZINTJE

1. AZ UZLETI BANKOK SZEREPE ES SZABALYOZASUK

Szakemberek szerint a kereskedelmi bankok helyzetét jelenleg és még
hosszu ideig az allando valtozas jellemzi. Tevékenységukben alapvetéen kétféle
tendencia figyelheté meg, az egyik az univerzalis, vagyis a legszélesebb terlletre
kiterjed6 banktevékenység, a masik a specializalt bank iranyaba mutat. Az eurdpai
kontinensen inkabb az els6, az univerzalitdis a meghataroz6. Eszerint a bankok
valamennyi bankari tevékenység mivelésére jogosultak.

Az angolszasz (angol és amerikai) rendszer az Uzleti bankok tevékenységi
korét mereven elhatarolja aszerint, hogy kizarolag betétgyljtéssel és hitelezéssel
foglalkozhatnak, vagy befektetési és értékpapir mdiveletekkel. A japan
bankrendszerben mindkét jellegzetesség megtalalhatd, az univerzalis bankok mellett
mikoddnek az angolszasz elhatarolas szerinti bankok is.

A masik jellemz6 irany a verseny altal kikényszeritett, gazdasagossagi
szempontok feltétlen érvényesitése, ami a bankok 0sszevonasaval, vasarlassal és
egyéb modon vald terjeszkedésével jar, és a meéretek jelentés ndvelését
eredményezi. A legnagyobb bankok hal6zata, bankérdekeltségei ugyszélvan az
egész vilagra kiterjednek és részét alkotjak a globalizalodé6 gazdasagnak,
pénziugyeknek.

A bankrendszer, mint a piacgazdasag nélkuldézhetetlen infrastrukturaja,
feladatai ellatasanal kulonb6zé elvarasoknak, feltételeknek kell, hogy megfeleljen.
Ezek jogi (torvényi), gazdasagi (monetaris politikai), feliigyeleti és ellenbrzési
kovetelmények, amelyeket a bankok a gazdasag alanyaihoz is kozvetitenek.

Ugyanakkor a tarsadalom, amely ugyan elismeri, €s tudomasul veszi a bankok
profitérdekeltségét, kulonbozd jellegl tamogatast is elvar a bankoktdl. Lehet ez
tevékenységek, vallalkozasok, személyek preferencialis hitelezése, az ugyfelek
szempontjainak fokozott figyelembevétele, de jelentds a tarsadalmi igény a
kulénbdz6é kulturalis, szocialis és egyéb célok szponzoralasara is.

Az Uzleti bankra azt szoktdk mondani, hogy ,veszélyes lUzem”. Valéban

veszélyes, mert zOmmel nem a sajat pénzével, hanem Uugyfelei pénzével
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gazdalkodik, az ugyfelek altal rabizott pénzt helyezi ki hitelként, igy nagy a kockazat
a banktevékenységben. Ezt a kockazatot kivanjak a kormanyok minél szlikebbre
szabni azaltal, hogy a bankok tevékenységét és annak feligyeletét részletes
térvényben szabalyozzak.

E torvények engedélyhez kotik a pénzintézet alapitasat, meghatarozzak az
alaptbke meértékét, a mikodeés személyi és targyi feltételeit, kilonboz6 kockazat-
korlatozo rendelkezést, biztositék rendszert irnak el6 és meghatarozzak azokat a
tevékenységeket, amelyeket a bankok végezhetnek.

Emellett a pénzligyi intézmények az erre hivatott allami feliigyelet (egyes
orszagokban a jegybank) folyamatos felugyelete és ellen6rzése mellett dolgoznak.
Ez hozzajarul térvényes és biztonsagos mikddésukhoz. Az ellenbrzés elsésorban a

betétesek és a hitelez6k biztonsagat hivatott szolgalni.

2. AZ UZLETI BANKOK FUNKCIOI ES TEVEKENYSEGE

Az Uzleti bankok olyan szervezetek, amelyek a tarsadalmi
munkamegosztasban betéteket gyljtenek és azokat hitel formajaban kihelyezik vagy
befektetik, értékpapirokat bocsatanak ki és forgalmaznak, sajatos gazdasagi
szervezetukbél eredéen pénz teremtésére is alkalmasak, valamint széles Kkor(
pénzlgyi és bankszolgaltatasokat latnak el.

Magyarorszagon a bankok, pénzintézetek tevékenységét ,a hitelintézetekrél
és a pénzugyi vallalkozasokrol” szold 1996 évi CXIl torvény foglalja 6ssze. E torvény
hatarozza meg a pénziigyi szolgaltatas és kiegészité pénziigyi szolgaltatas korét, a
rendszer, szervezet és tevékenység mikodési feltételeit, szabalyait.

A torvény szerint a hitelintézetek a kovetkezd pénziigyi szolgaltatasokat
végezhetik:

- betét gyljtése,

- hitel és pénzkdlcsoén nyujtasa,

- pénzugyi lizing,

- pénzforgalmi szolgaltatasok nyujtasa,

- készpénzhelyettesits fizetési eszkoz kibocsatasa,

- kezesség és bankgarancia vallalasa,

- valutadval, devizaval, valtéval, illetve csekkel t6rténé kereskedelmi

tevékenység,
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- pénzlgyi szolgaltatas kozvetitése (lUgynoki tevékenyseég),

- letétkezelés, letéti szolgaltatas, széfszolgaltatas,

- hitelreferencia szolgaltatas,

- Onkéntes kolcsdnds biztositd- és magan nyugdijpénztar részére torténd

vagyonkezelés.

Kiegészité pénzligyi szolgaltatas:
- a pénzvaltasi tevékenyseég,
- az elszamolasforgalom lebonyolitasa,
- pénzfeldolgozasi tevékenység,

- pénziugyi ugynoki tevékenység a bankkozi piacon.

E tevékenységek kizardlag a Feliigyelet (Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete — PSZAF) engedélyével végezhetdk, egyes esetekben az MNB
véleményének  kikérésével. Az elszamolasforgalmi és  pénzfeldolgozasi

tevékenységet az MNB engedélyezi.

3. PENZUGYI INTEZMENYEK

Mig a hitelintézetek jogositvanya valamennyi bankari mivelet végzésére
kiterjed, addig a pénzintézetek egy része nem teljes, csak meghatarozott kori
bankari tevékenységet végezhet vagy mar bizonyos specializalodas szandékaval
alapitottak. Ennek keretében betéteket gyljtenek, finanszirozasi tevékenységuk
els6sorban a fejlesztésekre és a vallalkozasokban valo részvételre, értékpapirok,
lizing, faktoring stb. Gzletagakra és egyéb bankszolgaltatasokra terjednek ki.

A torvény a pénzugyi intézményeket két kategoriaba sorolja: hitelintézet és
pénzigyi vallalkozas.

Hitelintézet az a pénzugyi intézmeény, amely a felsorolt tevékenységek kozul
legalabb betétet gydjt, valamint hitelt és pénzkélcsént nyudjt. Kizardlag hitelintézet
jogosult  betét gydljtésére, pénzforgalmi szolgaltatdasok nyujtasara és
készpénzhelyettesit6 fizetési eszk6zok (csekk, bankkartya) kibocsatasara.

A hitelintézet — a torvény szerint — bank, szakositott hitelintézet vagy
szbvetkezeti hitelintézet lehet. Kizardlag bank végezheti a pénziigyi szolgaltatasokat,
Szakositott pénzintézet a ravonatkozo kilén térvényi szabalyozasnak megfeleléen
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Jjogosult tevékenyseégenek végzeésére, de az engedély csak a pénziugyi
szolgaltatasok egy szilkebb korére terjedhet ki.

Szévetkezeti hitelintézet pénzigyi szolgaltatdsokat végezhet, szdvetkezeti
szervezeti formaban. Hitelszbvetkezet e tevékenységét csak tagjai kbrében
végezheti.

Megemlithetd még a pénziigyi vallalkozas, amely a torvény szerint egy, vagy
tobb pénzlgyi szolgaltatast végezhet, de ez nem lehet olyan, amelyet kizardlag

hitelintézet végezhet.

4. A PENZINTEZERTI SZAKOSODAS FOBB IRANYAI

Az Uzleti (vagy gyakran nevezik kereskedelmi) bankokhoz talan a legkbzelebb
allnak a takarékbankok, amelyek szamos orszagban rendelkeznek Uzleti banki
jogositvanyokkal, mar csak nevukben és némileg Ugyfélstrukturgjukban
emlékeztetnek a hagyomanyos takarékpénztari eredetukre. A takarékbankok
kezdetben a lakossagi megtakaritasok gyljtésére és kezelésére jottek Iétre,
hitelintézeti funkcidik nem vagy alig voltak. Allami, félallami, énkormanyzati, valamint
szovetkezeti tulajdonként jottek létre.

Az allami takarékpénztarak kozul a postatakarékpénztarak igen széles korben
elterjedtek, mivel a lakossag és a posta kapcsolata napi és igen szoros volt.

A takarékpénztarak - a tulajdonosi viszonyoktdl flggetlenil — hasonlé
bankfejl6dési utat jartak be. Legtobbjik megkapta az Uzleti banki jogositvanyokat is,
ezért olyan pénzintézeteknek tekinthet6k, amelyek f6 Uzleti tevékenysége a
lakossaghoz, a kisvallalkozasokhoz és az &nkormanyzatokhoz kapcsolddik. Iy
modon ebbél a tevékenységbdl fejlédtek dnalléva

- atakarékpénztarak és takarékszovetkezetek,
- a postatakarékpénztarak
- a kommunalis bankok és

- az épitési pénzintézetek (Building Societies).
A takarékpénztarakhoz hasonlé utat jartak be a hitelszovetkezetek, amelyek

nem a betétgydjtésbél indultak ki, hanem a kis egzisztenciak hiteligénye

kielégitésének a sziikségességebdl.
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Az épitési pénzintézetek (tarsasagok) jelentés kerllével tértek vissza a
bankszerli tevékenységhez. Forrasaikat az épitkezés finanszirozasara, az
ertékesitést el6segitd jelzaloghitel nyujtasara, fejujitasokhoz adott kdlcsondkre
hasznaljak fel. Forrasaikat természetesen befektetéseken keresztll is ndvelik.

Szadmos orszagban a pénzintézeti térvény vagy a jegybanki
(pénzigyminisztériumi) szabalyozas szigoruan meghatarozza az uzleti bankok
befektetési tevékenységeének lehetbségeit és korlatait. Ezért a bankok erre
szakosodott pénzintézeteket vagy alapokat hoztak Iétre, amelyek a rendelkezésikre
bocsatott pénzalapokkal Uzletszerlien kisérlik meg a legjévedelmezébb befektetési
portfolié kialakitasat.

A befektetési tevékenységnél bizonyos agazati szakosodas is megfigyelhet6.
Létrejottek ipari, mezdgazdasagi, kereskedelmi stb. fejlesztési bankok.

A befektetési tevékenységben jelentés a szereplk az un. ,intézményes
befektetdknek”. llyenek a biztositotarsasagok, nyugdijalapok, alapitvanyok és az
egyéb hasonl6 intézmények, amelyek hosszu ideig fennall6 kotelezettségeik miatt
kénytelenek a kezeléslkbe tartozé pénzalapok real- vagy nomindlis értékének
megolrzése, illetve ndvelése érdekében befektetési tevékenységet is folytatni vagy
pedig azzal befektetési bankokat, illetve tarsasagokat megbizni.

A foldhitelintézetek |étrejottében a mezdgazdasag sajatos feltételrendszere
jatszott els6dleges szerepet. Az Uzleti bankok ugyanis elssorban a forgéeszk6zok
hitelintézetére rendezkedtek be, a mezégazdasag hosszu lejaratu hiteligénye ebbe
nehezen volt beilleszthetd. igy elsésorban allami kezdeményezésre (és tdkével),
valamint nagybirtokosokkal, mint alapitokkal (f6leg Poroszorszagban, Ausztriaban és
hazankban) foldhitelintézetek jottek Iétre, amelyek a hiteleket fé6ként a foldnek
hitelfedezetként torténd lekotése mellett nyujtottak. Létrejott tehat a jelzélog
intézmeénye, amely a fold elzalogositasanak modjava valt.

A foldhitelintézetek azonban nemcsak allami, onkormanyzati vagy egyéb
k6zdsségi alapokbdl rendelkeznek forrasokkal, hanem zaloglevél kibocsatasa utjan
is.

Kialakultak azzal foglalkozé sajatos pénzintézetek, azaz a jelzalogbankok
(jelzaloghitel-intézetek), mas bankok pedig a jelzalog Uzlettel bdvitették
tevékenységuket.
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5. ABANKRENDSZER MASODIK SZINTJE MAGYARORSZAGON

a) A kétszintii bankrendszer kialakulasa

1987. januar 1-jén a Magyar Hitel Bank (MHB), az Orszagos Kereskedelmi és
Hitelbank (OKHB), valamint a Budapest Bank (BB) megalakulasaval indult utjara a
kétszintl bankrendszer Magyarorszagon. A rendszer megteremtésének elképzelése
egészen 1968-ig, az Uj gazdasagi mechanizmus bevezetéséig nyulik vissza. Igaz, a
gazdasagi reform maga nem vezetett kdzvetlenul a létrejottéhez, hiszen a
bankrendszert valtozatlanul hagyta, de egy-két évvel késbbb, a terv és a piac
0sszehangolasara tett elméleti kisérletek kapcsan felmerult, hogy a megkezdett
reformfolyamatot a kétszintli bankrendszer kialakitasaval lehetne tovabblenditeni. A
70-es évek elejére kialakult kedvezdtlen politikai 1égkor miatt azonban ez a kérdés
egészen 1978-ig lekerult a napirendrdl. Ekkor két fontos part-, illetve kormanydontést
hoztak. Az egyiket arrol, hogy a kulfoldi eladosodas megallitdsa érdekében vissza
kell fogni a ndvekedést, egyensulyi politikat kell folytatni, a masik pedig - ezzel
Osszefuggésben - a reform tovabbvitelét Osztondzte. Végsé soron az volt az
uzenetuk, hogy egyfel6l meg kell allitani a kiuls6 és belsé eladdésodast, masfeldl
hatékonyabb, a gazdasagi viszonyoknak jobban megfelel6 piaci strukturakat
szukséges kialakitani. A 70-es évek végén, a 80-as évek kozepén az akkori
tarsadalmi rendszer keretei kd6zott a meglepetés erejével hatott, hogy két kulfoldi
magantulajdonu bank Magyarorszagon fiokot nyit. 1979-ben, mint Gzleti bank
,megveti labat” Magyarorszagon a CIB (akkor még offshore bank) majd 1985-ben a
Citibank. Mindkettd vegyes tulajdonu kulfoldi bankként mikodik. Mar 1984-ben eldélt,
hogy kétszintli lesz a bankrendszer, s egy évvel késébb az is véglegessé valt, hogy
mikortél. A bankrendszer tovabbfejlesztésével kapcsolatos konkrét tennivalokat egy,
1986 februari, minisztertanacsi hatarozat rogzitette. A dokumentum rendelkezett a
jegybanki és a hitelbanki feladatok szétvalasztasardl, valamint arrél, hogy mindezt
harom uj, a Magyar Nemzeti Bankbdl kialakitott kereskedelmi bank Iétrehozasaval
kell véghezvinni. A szervezeti szétvalasztas hataridejéll 1987. januar 1-jét szabtak
meg a dontéshozok. A kereskedelmi bankok lényegében az MNB korabbi
féigazgatdsagaibol - ipari, élelmiszer-gazdasagi, - jottek Iétre, amelyeket az addig
csak szlkebb feladatkdrrel mikodd, de most kereskedelmi banki felhatalmazast

kapott OTP és Kilkereskedelmi Bank egészitett ki. Az MHB alapvetéen ipari,
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feldolgozadipari vallalatokat kapott, az OKHB élelmiszer-gazdasagi és kereskedelmi
cégeket, a BB pedig banyakat és infrastrukturalis gazdalkodoegységeket. Korulbelll
fél évig kellett az Ugyfeleknek a kijelolt banknal maradniuk de valodi valasztasi
lehetéség a bankok szamanak ndvekedésével, a kulféldi versenytarsak
megjelenésével nyilt.

A kétszintl bankrendszer magyarorszagi kialakitasakor a pénzintézeti
szabalyozas Nyugat-Europaban sem volt olyan fejlett, mint ma. Nem dolgoztak még
ki a szigoru tokemegfelelési szabalyokat. Azt persze tudtak, hogy a tékének
aranyban kell lennie az aktivitassal. Nalunk a koltségvetés hianya mar akkor is
magas volt, akarcsak a fizetési mérlege, s az addssagallomanyunk is folyamatosan
novekedett. Tokét tehat csak tovabbi eladosodas révén lehetett volna juttatni a
bankoknak, hiszen kulfoldi befektet6k bevonasa akkor még szdéba sem kerdlt.
Raadasul Magyarorszagon abban az idében mind az uj bankok, mind az ugyfelek
tulnyomé része allami tulajdonban volt. A rossz portfdlid tehat okozhatott
veszteséget, de ezt is és az esetleges tbkemegerfésitést is az allamnak kellett allnia.
Ez a probléma azonban még nem élez6dott ki. Nem jelentkezett kildndsebben azért
sem, mert a pénzintézetekre vonatkozé szabalyok nem voltak olyan kiérleltek és
szigoruak, mint ma. Peéldaul kezdetleges volt a kihelyezések megitélése a kockazat
szempontjabol, és az ezzel dsszefuggésben szikséges tartalékot csak az adozott
eredmény terhére lehetett képezni. Ezért a tékehidany nem is mutatkozott meg teljes
valéjadban. Mindezek folytan, valamint azért, mert 1987-et kdvetben latvanyos
expanzié zajlott a bankrendszerben, a pénzintézetek hatalmas profitra tettek szert,
amelyet a koltségvetes elvont t6luk. A feltOkésitést tehat az osztalék
visszaforgatasaval sem hajtottak végre.

A nyugat-eurdpai orszagok nagyon pozitivan fogadtak a magyarorszagi teljes
reformcsomagot, igy a bankrendszer kétszintlsitését is. Az IMF és a Vilagbank
egyértelmlien tamogatta programunkat, s ez odriasi segitség volt szamunkra. A

KGST-orszagok igen eltéréen reagaltak a folyamatra.
b) Bankvalsagok

A kétszinti bankrendszer mikodésének torténetében 1992 minden bizonnyal
ugy kerul rogzitésre, mint a rendhagyé bankcsdédok éve. A rendhagyd jelzd, azért

indokolt, mert az Altaldnos Véllalkozési Banknél, az Ybl Banknal és a gyomaendrédi
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Vallalkozoi Takarékszbvetkezetnél bekovetkezett szukséghelyzet nem a magyar
gazdasag bankrendszerig ér6 valsagabol adodott, létrejottében nem a kulsé
korulmények labilitasa, a recesszié, a vallalati cs6dok miatt novekvd kétes
kintlevéség, a pénzintézetek tékeszegénysége vagy egyéb mas a tdbbi pénzintézet
mikodésére is jellemz6 - tényezd jatszotta a f&szerepet, hanem elsésorban a
tulajdonosi kor, a belsé hitelek nyujtasa, az 6sszefonddasok, a bizonylati fegyelem
hianya, a bankuzemi szabalyok figyelmen kivul hagyasa (illetve csupan formalis
betartasa) voltak a meghatarozé momentumok.

Sajatos az ugy a tekintetben is, hogy reflektorfénybe allitotta a pénzintézetek
mikodéseét meghatarozo torvények osszhangjanak hianyat. Nem utk6zott semmilyen
jogszabalyi el6irasba az, hogy egy természetes személynek tényleges
tékebefektetés nélkll tobb kulonbozé vallalkozasban legyen tulajdonrésze. Az sem
volt tiltott, hogy ezek a vallalkozasok hitelbdl részvényeket vasaroljanak, s egy vagy
tobb pénzintézetben is tulajdonossa legyenek.

Nem volt szabalytalan az sem, ha ezek a vallalkozasok 6sszehangoljak
Uzletpolitikajukat, gazdasagi terveiket, és egyulttesen lépnek fel. A pénzintézeti
torvény altal engedett mértékig - a nagy hitelre és a belsd hitelre vonatkozé
szabalyok betartasaval - a pénzintézet legalisan nyujthatott hitelt tulajdonosainak is.

A tulajdonosoknak joguk van arra is, hogy az igazgatésag és a felugyel6
bizottsag tagjainak megvalasztasaval is befolyasoljak vagy iranyitsak az altaluk
tulajdonolt pénzintézet tevékenységét.

Az Ybl Bank csédjéért felel6s vallalatcsoport: tehat ezen pontok tekintetében
nem olyan moddon lett pénzintézetek tulajdonosava, hogy az a pénzintézetekre
vonatkozo jogszabalyokba Utkdzott volna:

Az a hibas és sulyosan felel6tlen bankari vagy menedzseri magatartas
viszont, amely lehetévé teszi, hogy a bank megfelel6 tartalmi és, formai kellékekkel
rendelkez6 szerz6dések nélkul folydsitson hitelt, szobeli utasitasra utalja at a pénzt,
a fedezeteket ne kérje be, valtétarca-allomanyat, a valték és a garanciak lejaratat ne
tartsa pontosan nyilvan, s ne ellenérizze rendszeresen, hogy a garanciakat ne hivjak
le, hogy a bels6 ellenérzés ne legyen hatékony stb., nem tekintheté egyszerliien a
szakmai rutin hianyanak és véletlennek. sem.

Az 1992-ben cs6dbe ment magyar pénzintézetek problémaiban a kdvetkezdk

jatszottak szerepet:

59



a fejlédés Kkisérbjelenségének tulajdonithatéan hianyoztak bizonyos
intézmeények, a jogi szabalyozas 6sszhangja nem volt tOkéletes, hianyoztak a
megbizhaté informaciok és a kell6 szakmai rutin;

- hibas vezet6i dontések sorozata, pontatlan nyilvantartasok, a vezetdi és
tulajdonosi ellenérzés hianyossagai;

- tudatos visszaélések, sulyosan gondatlan tgyvezetés, a jogszabalyi el6irasok
és bizonylati fegyelem sorozatos megsértése, a tulajdonosi Kkor
hitelképességének vizsgalatat mell6z6 fedezet, szerz6dés és korlatok nélkuli
hitelezés;

- a tulajdonosi kor azonossagabol fakadd érdekeket szolgald pénzintézeti

tevékenység, a szamviteli-bizonylati rend, a bankvezetés. és a bankszervezet

hianyossagai.

A harom pénzintézet valsaga - fuggetlenul a kivaltd okoktdl - nem kivant
tapasztalatokat és bizonyossagot adott arra a szakirodalombol ismert tételre, hogy a
pénzintézeti rendszerben egy vagy tobb pénzintézet valsaga sokkal nagyobb
hatassal és sulyosabb kdvetkezményekkel jar, tarsadalmi koltségei és karai
lényegesen nagyobbak, mint barmely mas gazdalkodo szervezeté.

1992-t megel6zéen viszonylag kevés tapasztalat halmozodott fel
Magyarorszagon a bankcs6dok kezelésérdl. Egy-egy fizetésképtelenné valt
takarékszovetkezettél eltekintve komoly bankfelligyeleti beavatkozast igénylé
intézkedésre csak az ugynevezett Ingatlanbank esete mutatott példat.

A bank legfébb gondja nem a rossz hitel, hanem az ugynevezett lejarati
transzformacid volt. A pénzintézmény az ingatlan beruhazasokra szakosodott. Jé
helyen, igéretes perspektivakkal biré foldterlletekbe ruhazott be egyéb
ingatlanbefektetések mellett. Ha az ingatlanpiac fellendult volna, a bank a
pénzintézeti torvény 1991-es decemberi elfogadasa utan, befektetési bankkeént
muikodve bizonnyal életképes intézmény maradt volna.

Az Expo-rol elhuzodott a vita; igy az ingatlanfejlesztési programok nem
indultak be. A bank altal kibocsatott értékpapirok magas kamata sem vonzott
elegendé likviditast a folyamatos fizet6képesség fenntartasahoz, s a magas
kamatkoltség - a bevételi oldal elmaradasa miatt - amugy is ,megette” a bank t6kéjét.
A Bankfeligyelet azt javasolta, hogy a bankszektor fogjon 0&ssze, és -

megelbélegezvén a késdbbi kotelezd betétbiztositast - egy ideiglenes betétvédelmi
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alap létrehozasaval, egyedi mentbakcioval biztositsak a bank szamara a sziukséges
forrasokat, s mentsék meg a bank betéteseinek pénzét.
megallapodast kdvetbéen a kotelezé betétbiztositasi rendszer keretében torténd
hozzajarulasokba lehetségessé valt ezen dnkéntes hozzajarulasok beszamitasa.

Az Ingatlanbank cs6djébdl tehat nem lett igazan nagy botrany. A pénzintézet
.elegansan” visszaadta banki jogositvanyait, s a tovabbiakban, mint
ingatlanhasznositd cég tartotta fenn magat; hiszen tartalmat tekintve eredendéen is

az volt.

Az Agrobank

A magyar bankrendszer addigi legkomolyabb valsaga 1994. november 15-én
robbant ki. A rendérség &rizetbe vette a bank elndkét és vezérigazgatdjat csalas és
befolyasolassal valé Uzérkedés alapos gyanuja miatt. Tortént mindez a téve
nyilvanossaga elétt, s igy nem csoda, hogy néhany napon belll 6-7 Mrd forint hagyta
el a bankot, hiszen a betétesek megrohamoztak a fiokokat.

Annyi bizonyos, hogy mas jellegi problémakkal talalhatjuk szembe magunkat,
mint az el6z6 botranyok esetében. A nagyjabol 20 Mrd forintnyi betét jellegl forrassal
és a 10 Mrd forintnyi MNB refinanszirozasi hitellel tevékenyked6 bank komoly
tbkeveszteséget okozd rossz hiteldllomannyal rendelkezett. Ez a magyarazata
annak, hogy bejelentkezett a konszolidaciéba, igaz, annak csak masodik,
tbkerendezési szakaszaba, amikor is az allam tulajdonosi részesedése mintegy 30%-
ra emelkedett. Azok utan, hogy néhany évvel korabban a bankot maganszemélyek
megvasaroltak, a PIT betljét tiszteletben tartva, négy jogi személy kozott oszlott meg
a bank téketulajdona.

Maga az a tény, hogy viszonylag nem régen kerult sor a magankézbe adasra,
felveti, hogy a portfolioban mekkora volt az 6roklott veszteség nagysaga és aranya. A
protfélidértékelés nélkul ,bevasarolt” banki kockazataiért az uj tulajdonos felel.
Semmi sem jelezte ezen bank esetében sem, hogy kulonleges helyzetben |évé
intézményrdl lenne szd, s a vevd egy licenccel bird, érvényes mérlegkimutatasok
alapjan még nem veszteségesnek szamito vallalkozas részveényeit vette meg. Joggal
tételezhet6 fel, hogy a johiszem( eladd és vevd nem rendelkezett vilagos képpel a

portfélidban rejlé kockazatok nagysagarol.
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A Févarosi Birésag 1996. aprilisdban kezdte meg targyalassorozatait az
Agrobank volt vezetbi, Kunos Péter vezérigazgatd és Kovacs Mihaly elnok
buntetéperében. A vad az E-hitelekkel kapcsolatos vesztegetés. Ami azonban egy
olyan, a nyugati orszagokban is alkalmazott, a kihelyezett hitelek kockazatat
csOkkent6 konstrukcio alkalmazasa volt, amely a bank veszteségeinek csokkentését
szolgalta. Els6 fokon felmenté itélet szuletett, a Legfelsébb Birdsag jogerds itélete
azonban elmarasztalo, bortonbuntetés.

Az igazsagugyi-miniszter nem ellenjegyezte a kodztarsasagi elndk kegyelmi
hatarozatat, igy az Agrobank volt vezérigazgatéjanak ugyében. Kunos Péternek

biintetését bortonben kell letoltenie.

Postabank

Az 1996. végi mérlegf6osszege alapjan Magyarorszag masodik legnagyobb
kereskedelmi bankjava el6lépd Postabank betétesei korében, 1997 februar utolso
el6tti napjan kitort a panik. A marcius 3-ra sikeresen lecsillapitott varatlan
betétkivonas soran 45-50 ezer Ugyfél vette ki szamlajardl a pénzét, illetve mondta fel
értékpapir- és folydszamla-kovetelését, Osszesen 24-25 milliard forint értékben.
Osszetett - els6sorban a bank gazdalkodasaban rejlé - folyamatok idézték elé az
els6dlegesen a bizalomvesztés szamlajara irhato krizist, amelyet a banknak végul is
Onerébdl, az Orszagos Betétbiztositasi Alap (OBA) és a Magyar Nemzeti Bank
(MNB) beavatkozasa nélkul sikertlt megoldania.

A februari roham egyenes kovetkezményeként a Postabank tobb allami
mentbakcio targyava valt. Ezek kronologiaja:

Aprilis 15-ig telijes mértékben, junius 30-ig pedig 50 szazalékban felmentést
kapott az MNB-tél a jegybanki tartalékképzés kotelezettsége aldl, ami altal 30 milliard
forintnyi ilyen jellegl kotelezettség aldl mentesduilt.

Aprilis 24-én egyes problémas eszkdzeire - nevezetesen a G-Modus Kit.
hiteltartozasara - a kormany 12 milliard forint 6sszegl allami garancia nyujtasarol
hatarozott.

A bank junius végén zartkdri tékeemelést hajtott végre: a meghivott 22
befektetd kozul 13 - kozottuk olyanok, amelyek mar korabban is tulajdonosai voltak -
7,104 milliard forintot pumpalt belé, ezzel jegyzett t6kéje 23,554 milliard forintra

emelkedett.
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Szintén allami ment6ovként értékelhetd a kormany julius 3-i dontése, melynek
értelmében a Postabank és az Allami Privatizaciés és Vagyonkezel6 (APV) Rt.
eszkozcserérdl kotott megallapodast: a 10,731 milliard forintot ér6 csomagba a
Postabank részér6l a tulajdonaban lévé és szabadon értékesithetd ingatlanok
kerlletek, amelyekért cserébe Iényegesen likvidebb eszkozoket - gaz- és
aramszolgaltatoi részvényeket kapott.

December 29-30-an a bank - nyilvan tGkemegfelelési mutatoja javitasanak
szandékaval - 3,8 milliard forint értékben - alarendelt kdlcsontékét bocsatott ki.

A Postabank konszolidalasa 1998. évben folytatodott. /lasd Konszolidacio fejezetben/

c) Konszolidacio

Szamos kozvetlen és kdzvetett okra vezethetd vissza a magyar kereskedelmi
bankok valsaghelyzete. Az okcsoportok kozul alljon itt a négy legfontosabb.
Evidencia, hogy egy krizishelyzetben lévé ugyfélkor el6bb-utobb a
finansziroz6 bankot is magaval rantja. Ez tértént nalunk is. A gazdasag mély,
elhuzodo recesszioba keralt 1989-1990-ben. A recesszié hatasa csak mintegy 18-24
honapos késéssel, 1991 és 1992 fordul6jan jelentkezett a gazdasag pénzugyi
infrastrukturajaban, a bankrendszerben. A recesszid hatasa mintegy két évig
elsésorban a vallalati kdrbetartozasok ndvekedésben jelentkezett. A vallalati kor nagy
része szamara a keleti KGST piacok 0sszeomlasa jelentette a recesszié kezdetét.
Nem csupan vallalatok, de egész iparagak keruletek valsagba ezekben az években.
A magyar nagybankok a kétszintl bankrendszer ujrateremtésekor, 1986
végén nem kivalasztottak, hanem 6rdkolték a vallalati hitelportoliot. Egy kdzponti
dontés eredményeképpen szakosodott az egyik bank féként a mezégazdasagra, a
masik banyaszatra, illetve az iparra, stb. Ez eleve 0sszekototte sorsukat az adott
gazdasagi agazat sorsaval. Amikor az agazat 0sszeomlik, az az adott finanszirozo
bankot is leddntheti a labardl. A kétszinti bankrendszer indulasanal sajnos
alultékésitett bankok szllettek meg, emiatt nagy volt a bankok sebezhetdsége.
Magyarorszagon a vilag egyik legszigorubb cséd- és felszamolasi torvénye
Lépett érvénybe. A szigoru torvény kovetkezetes értelmezéssel és végrehajtassal
parosulva tomegmeéretl csédhullamot szabaditott a recesszioban lévé gazdasagra.
1993-ban példaul korulbelul 22 ezer csdd-és felszamolasi eljarast kezdeményeztek

Magyarorszagon és korulbelll nyolcezer esetben be is fejezték.
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Szélnunk kell a szubjektiv oldalrél is; els6sorban a prudens bankari
szakértelemhianyarol. A legtapasztaltabb bankarok is csupan néhany éves szakmai
tapasztalattal birtak. Az egyszinti bankrendszerben megszerzett rutin az Uj
helyzetben sokszor nem alkalmazhatd, illetve alkalmazasa hibas dontésekhez
vezetett. Az adott szakaszban a magyar bankszakemberek arra voltak kényszeritve,
hogy els6sorban a sajat hibajukbdl tanuljanak. A kormanyzatnak is tanuldidészakra
volt szlksége a bankrendszer makroszabalyozasahoz. A hitelfelvevék egy része
tapasztalatlansagabdl, mas része tudatosan tulhitelezte magat a visszafizetés
csekély reményével. Mindezt azért tehették meg, mert a teljes tarsadalmi-gazdasagi
kornyezet felkészuletlen volt a piaci viszonyok és annak anomaliai kezelésére. Biln
és Ugyeskedés kozott széles senki foldje huzddott, a tarsadalom gyakran pozitiv
értékként kezelte az Ugyeskedést, s nem érzékelte annak tarsadalmi veszélyességét.

A kozvélemény a bukott hitelek mogott amoralis magatartast tételezett fel, azt,
hogy a bankalkalmazottak tudatosan, korrupcié fejében bizonytalan kimenetell
vallalkozasokra, megbizhatatlan vallalkozéknak nyujtanak hitelt. A vallalkozéi cs6dok
nagyobbik része nem erre az okra vezethetd vissza, hanem arra a szubjektiv
tényezére, hogy a vallalkoz6 és a bank egyarant tapogatozott a rendkivul bizonytalan
kornyezetben, hogy mely vallalkozas marad perspektivikusan életképes. Ezért
tellességgel indokolatlan a konszolidacié okat a korrupcidoban lelni, ahogy az a
kéznapi gondolkodasban elterjedt.

A kormanyzat felismerte, hogy nem lehet konszolidacié elétt privatizalni a
bankokat. Azt is elfogadta - igen hosszu idd, sok vita utan - a kormany, hogy 0 szintig
minden bankot fel kell t6késiteni, mert ennek hijan barmely pillanatban csédhelyzet
allhat el6, s domindként omlik 6ssze a bankrendszer. E tétel elfogadasat nagyban
.Segitette”, hogy a bankcs6dok kapcsan a kormanynak szembe kellett néznie egy-
egy bankintézmény bezarasaval és a felszamolasaval kapcsolatos gazdasagi és
tarsadalmi problémakkal.

Az igazi kérdés csupan az volt, hogy hol is van az a bizonyos 0 szint? Ehhez
szamszer(sitve ismerni kellett volna a bankokban rejl6 tartalék, illetve tékehianyt. Ez
az ismeret nem Aallt a dontéshozék rendelkezésére. A legtdbb informaciéval -
természetesen magukon a bankokon kivul a Felugyelet birt.

A valos helyzet megismerését nagyban segitette az a vilagbanki segitséggel
végzett vizsgalat, amelyet 1989-90-ben harom nagybanknal végeztek. 1990-1991-

ben még gyakorlatilag minden kormanyszerv és a jegybank is azt gondolta, hogy a

64



bankrendszer a benne rejl6 veszteségeket képes lesz jovedelmeibdl kigazdalkodni.

Amit ma mar tudunk, hogy ezek a jovedelmek nem léteztek. Ugyanakkor a kimutatott

(bar pénzugyileg nem realizalt) bankszektorbeli jovedelmek a koltségvetés massziv

bevételi forrasat jelentették.

aa) Hitelkonszolidacio

Bankorientalt hitelkonszolidacio

A bankokat rendbe kellett hozni. Mi tortént ennek érdekében 1992-94 k6zott?

A kormany altal 1992 decemberében elhatarozott hitelkonszolidacio f6 jellemzéi a

kovetkez6k voltak:

A hitelkonszolidacid6 a 7,25%-nal rosszabb t6kemegfelelési mutatdval
rendelkez6 bankokra terjedt ki. Az akciéban 14 kereskedelmi bank és 68
takarékszovetkezet vett részt.

A bankok az allamnak 1993 marciusaban az 1992. december 31-i
portfélidjukban levé rossznak mindsitett, belfdldi vallalkozasokkal szembeni
koveteléseiket adhattdk el. Ennek soran az allam 102,5 milliard forint
névertéka hitel- és kamatkovetelést vasarolt meg.

Az allam a bankoknak vételarként az 1992 elbtt rossznak minésitett
kOvetelések esetében a névérték 50%-at, az 1992-ben rossznak minésitett
kOvetelések esetében 80%-at, egyes meghatarozott vallalatokkal szembeni
kovetelések esetében 100%-at fizette ki. (A rossznak minésitett kovetelések
névertekének az allam altal meg nem fizetett része a bankok kockazati
céltartalékat terhelte.)

Az allam az &ltala megvasarolt kdvetelésekért - dsszesen 80 milliard forint
ertékben, ugynevezett hitelkonszolidacios allamkotvényekkel fizetett. E
kotvények 20 éves lejaratuak és szabadon forgathatok. A kamatlab - amelyet
félévenként hataroznak meg - megegyezik a 90 napos kincstarjegyek el6z6
félévi atlagos kamatlabaval. A kamatok fizetése évente egyszer (els6 izben
1994-ben) torténik.

A kibocsatott allamkotvények egyrészt a bankok t6kéjet potoltak, masrészt -
torvényben meghatarozott felhatalmazas alapjan - kozvetlenul az

allamadodssagot novelték, és csak a visszavasarlaskor jelentek meg az allami
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koltségvetés kiadasaként. A kotvényekre torténdé kamatfizetés az adott évi
koltségvetés kiadasat képezi.

- Az allam (illetve nevében a Pénzigyminisztérium) a megvasarolt rossz
kovetelések egy - altala kivalasztott, 6sszesen korulbeltl 40 milliard forint
névértékl - részét csOkkentett aron eladta a csaknem 100%-os allami
tulajdonban lev6 Magyar Befektetési és Fejlesztési Bank Rt-nek (MBFB),
amely a koveteléseket atutemezte, tulajdonra valthatta vagy elengedhette. A
kovetelések fennmaradd részét - harom hoénapra Uujra és Ujra
meghosszabbitott szerz6dések alapjan - ideiglenesen az eladd bankok

kezelték.

Az 1992. év végi allapot alapjan végrehaijtott hitelkonszolidacié az érintett
bankok helyzetét és ezen keresztll az egész bankrendszer Osszesitett adatainak
mindségeét jelentésen megjavitotta. 1992. december 31-ével a bankrendszerben az
0sszes problematikusnak mindsitett kovetelések allomanya 288 milliard forintrol 186
milliard forintra, ezen belll a rossz koveteléseké 186 milliard forintrél 84 milliard
forintra csdkkent. Az érintett bankok kockazati céltartalékigénye mérséklédott, s az
akkor érvényes szabalyozas szerint pozitiv t6kemegfelelési mutatot értek el.

Az 1993 marciusaban megvalositott hitelkonszolidacion tulmenéen csaknem
20 milliard forint allamkotvény felhasznalasaval, egyes bankoknal egyedi dontések
alapjan is torténtek konszolidacios lépések.

Ezzel azonban a bankrendszer problémai nem oldodtak meg, mivel a
hitelkonszolidacio eleve nem terjedt ki a kétes és atlag alatti kOvetelésekre, a
befektetésekre és a fuggd kotelezettségekre. Emellett a konszolidaciéo a nemzetkozi
szamviteli normaknal Iényegesen enyhébb mindsitési szabalyokon alapult. 1993-ban
folytatodott a banki portfoliock min6ségének romlasa. Az eredeti elgondolas szerint a
rossz koveteléseket piaci szerepl6k vasaroltak volna meg. Mivel erre nem volt
lehetéség, vilagossa valt 1993. végén, hogy egy ujabb allami konszolidaciés akcio
elkerulhetetlen. Ez mar alapvetéen bankkonszolidacio (felt6késités) volt, amit

azonban megel&zott egy kiegészitd portfolidtisztitas.

Vallalatorientalt banki portfolidtisztitas
Az allam 1993-ban a bankoktdél az altaluk 1992. december 31-ével rossznak

mindsitett koveteléseken tulmenben egyes - altala megjeldlt - vallalatok hiteleit is
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megvasarolta, abban az esetben is, ha azokat a pénzintézetek csak késébb vagy
egyaltalan nem mindsitették rossznak. Ennek lépései a kovetkez6k voltak:

- A kormany 1993-ban dontést hozott arrél, hogy 12 tobbseégi allami tulajdonban
levé ipari nagyvallalatot ,nemzetgazdasagi fontossagunak” mindsit és enyhiti
pénzugyi terheiket. EI6bb elengedték vagy atiutemezték az allammal szembeni
adossaguk egy részét, majd az allam 1993 végén hitelkonszolidacios
kotvények ellenében (a névértek 90-100%-aért) megvasarolta a hitelez6
pénzintézetektél a 12 kdzul 11 nagyvallalattal szembeni kdveteléseinek
tekintélyes - a bankokkal és az addsokkal megallapodott - részét. Ugyanilyen
tartamu dontést hozott a kormany még harom tobbségi allami tulajdonban levd
(egy tovabbi ipari, egy élelmiszer-ipari és egy mezdgazdasagi) vallalattal,
valamint a Magyar Allamvasutakkal szemben fennalld bankkdvetelések
megvasarlasarol.

- Az allam a bankkonszolidacioban részt nem vevé bankoktél hasonloképpen
megvasarolta meghatarozott  élelmiszer-ipari  vallalatokkal = szembeni
koveteléseik jelentds részét.

- Végul az allam a bankoktél megvasarolta a mezégazdasagi vallalkozasokkal

szemben az aszaly miatt behajthatatlanna valt koveteléseiket.

E - vallalatorientalt - banki portfolidtisztitas keretében az allam az érintett
pénzintézeteknek O0sszesen 57 milliard forint 6sszegl hitelkonszolidaciés kotvényt
adott at.

ab) Bankkonszolidacio

A kormany 1993 aprilisaban - nemzetkozi szervezetek és hazai szakértok ajanlasait
is figyelembe véve - ugy dontott, hogy a bankrendszer tovabbi konszolidacidjat
alapvetéen nem portfélidtisztitas, hanem az allam altal torténé feltbkésités utjan
hajtja végre.

Az allam altal végrehajtott tékeemelés az érintett bankokban novelte az allami
tulajdoni részesedést.

A kormany altal 1993 decemberében részleteiben is jovahagyott

bankkonszolidacio f6 jellemzdi a kovetkezbk:
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- Az érintett bankoknak a felt6késités kapcsan meg kellett képeznitk
1993. december 31-éig a nemzetkozi normakhoz igazodo, teljes - nemcsak a
kovetelésekre, hanem a befektetésekre és a fluggd kotelezettségekre is
kiterjed6, a korabbinal szigorubb mindsitési szempontok alapjan
meghatarozott - kockazati céltartalék-szikségletiket.

- Az érintett bankok felt6keésitése két Ieépésben tortént. Az elsé 1épésben
(1993. december végén) a bankokat Iényegében egységesen 0%-ot
kismértékben meghaladé t6kemegfelelési mutatd eléréséhez tékésitették fel.
A masodik Iépésben (1994 majusaban) torténd feltékésités révén a bankoknak
- esetleg differencialt mértékben - legalabb 4%-os t6kemegfelelési mutatét
kellett elérniuk.

- A bankkonszolidaciéban azok a pénzintézetek vehettek részt, amelyek
tékemegfelelési mutatdja nem érte el az adott [épésben elérendének megjeldlt

mértéket.

A bankkonszolidacié elsé 1épése keretében a nyolc érintett banknal 6sszesen
114,4 milliard forint tbkeemelésre kerilt sor. A pénzintézeteknek az akcio keretében
0sszesen 125 milliard forint 6sszegl konszolidacios allamkotvény adtak at.

Az allam 1994 majusaban a konszolidacié hatalya ala kerult bankoknal a
masodik lépés keretében ujabb tGkeemelést hajtott végre. A nagyobb bankoknal
tovabbi tulajdonszerzés (részvényjegyzés) révén a tébkemegfelelési mutatd elérte a
4%-ot. 1994 végeig az allam altal tortén6 alarendelt kolcsont6kenyujtassal elérte a
8%-ot.

Az allam altal végrehajtott alaptéke-emelés (és kismértékl részvényvasarlas)
nyoman az allami tulajdon részesedése a jegyzett tdkében a nyolc bank kdzul hétben
elérte vagy meghaladta a 75%-ot. Ezen belll két banknal 75% koruli, négy banknal
80-90% kozotti, egy banknal csaknem 95%. Egy bank esetében az allami tulajdon
aranya a feltbkésités els6é Iépése utan 30%. Az &llam magas tulajdoni hanyada
azonban atmeneti. A bankok feltékésitése, ezen belll a problematikus eszk6zok
kockazati céltartalékokkal torténd, megfeleld lefedése és nyereséges mikddésuk
feltételeinek helyreallitasa kedvezd elbfeltételeket teremt ahhoz, hogy meg lehessen

kezdeni privatizaciojukat.
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ac) A konszolidacié hatasai

A hitel- és bankkonszolidacioé kapcsan 1994. végéig atadott, 6sszesen mintegy
330 milliard forint értékii konszolidacios allamkétvény névelte a  bruttd
allamadossagot.

1996. kbzepére a kibocsatott konszolidaciés allamkoétvények értéke egyes, a
konszolidaciés akcidkhoz nem kapcsoldédd allami kotvényatadasok nyoman elérte a
360 milliard forintot.

A hitel- és bankkonszolidacié hatasara 1994-96-ban a megfelelben
feltOkésitett bankok pozitiv cash-flow poziciéval és egyre javuld t6kemegfelelési
mutatéval rendelkeztek és nyereségesek voltak.

A megvaltozott szabalyozas és a feltbkésités hatdsara a bankok kelléen
magas szintl, feltdltott kockazati céltartalékokat tudtak képezni. Ez lehetévé tette,
hogy részt vegyenek az életképes, azaz ésszeri addssagkonnyitéssel nemcsak
mikodd, hanem fejl6déképessé is valo ados vallalkozasok pénzugyi helyzetének
konszolidalasaban, mas szoval az addskonszolidacioban. E részvételt az allammal
kotott, emlitett konszolidacios szerz6dések szamukra kotelezdvé tették, de ebben
egyértelmlen érdekeltek is voltak.

Az adoskonszolidacio nyoman a korabban eladdsodott, illetve hitelképtelen
vallalkozasok egy kisebb részének pénzigyi helyzete megjavult, ezek hitelképessége
helyredllt. A tobbi adds vallalkozas jelentds része esetében felszamolasi eljaras
keretében vagy egyéb modon a banki kOvetelések és befektetések csekély hanyada
ertékesithetd, és igy hasznosul, a meg nem térulé kinnlevéségeket a bankok
fokozatosan leirjak.

A bankkonszolidacié sok pénzébe kerult az allamnak — ez ideig kb. 600-650
milliard forintba (Postabank nélkiil) - de elkeriilhetetlen volt. Ugy is fel lehet fogni ezt
az akciot, mint a magyar gazdasagban bekoOvetkezett veszteség miatti karok
koncentralt kezelése, tovabbgylriizésének megakadalyozasa, a még nagyobb karok

megeldzése.
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d) Privatizacio

A bankprivatizacié kezdete és lefékezbdése

A bankkonszolidacié beindulasa el6tt csak néhany bank részleges
privatizaciojara kerult sor. Az els6 az Inter-Eurdpa Bank volt, amelyben 1989. évi
tbkeemelés soran a torindi San Paolo di Torino szerzett 20 szazalékos részesedést.
A magyar gazdasag finanszirozasaban viszonylag csekély szerepet jatszé Altalénos
Ertékforgalmi Bank (AEB) fele részben kiilféldi pénziigyi befektetsi kézbe (Kézép-
europai Fejlesztési Tarsasag) kerult 1990-ben. Ugyanebben az évben jutott harom
osztrdk pénzintézet kisebbségi tulajdonaba a Postabank, amelyben a donté
tulajdonos tovabbra is a magyar allam és vallalatai (koztlk a Magyar Posta)
maradtak.

Az IEB és a Postabank részleges ,privatizaciéjanak” sajatossaga volt, hogy a
vevo kulfoldi bankok tobbsége allami-k6zosségi tulajdonban volt.

A kezdeti privatizacios akciokat a t6keemeléses modszer jellemezte. Mivel
nem érintette a jelentés, gazdasagpolitikai-politikai sulyd bankokat, és nem is
eredményeztek tobbségi kulfoldi tulajdont, csendben zajlottak le. A t6keemeléses
privatizaciok egyébként is beleilleszkedtek abba a liberalis politikaba, amely
viszonylag konnyd feltételeket teremtett kulfoldi tulajdonu uj bankok alapitasara.

1990. végére az allam kozvetlen tulajdona a bankszektorban 39 szazalékra
csOkkent, amiben els6sorban a kulfoldi részvétellel alapitott bankok és a vallalati
részesedések nagy aranya jatszott szerepet. A kdzvetlen allami tulajdon mellett a
tobbségi magyar tulajdonu bankokban és szakositott pénzintézetekben jelentds volt
az allami vallalatok tulajdonrészének aranya is.

A kisebb jelentéségli bankok részleges privatizacidja illetve a kisebbségi
kulfoldi tulajdonhanyad emelése a kilencvenes években is folytatédott. 1991-tél
kezd6dben az 1987-ben 55 szazalékos hazai tulajdonnal alapitott Unicbank osztrak
kisebbségi tulajdonosa fokozatosan kivasarolta kulféldi tulajdonostarsait, majd a
jegybanktérvény sugallatara 1992-ben az MNB tulajdonrészét. A tdbbségi kalfoldi
tulajdonnal alapitott CIB és Citibank utan igy ez a bank kerul el6szér privatizaciéd
utjan tébbségi kulféldi tulajdonba.

Az Altalanos Vallalkozasi Bank privatizacidja az elsé bankkonszolidacios
aktusnak is felfoghatd, minthogy a magyar bank sulyos fizetési valsagba kertlt 1992-

ben. Itt a konszolidacio koltségét a kisebbségi tulajdonos WestLB vallalta.
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A banki részvények kisebb-nagyobb hanyada a tulajdonos vallalatok
privatizalasa révén is magantulajdonba kerult. Ezt a fajta ,spontan privatizaciot”
allitotta meg 1992-ben az allami vallalatok banki részvényeinek kozpontositasa az
AVU-be. Erre azért keriilt sor, hogy a stratégiai fontossagu bankrendszer spontan
privatizaciojat megakadalyozzak és az allamot képviseld vagyonugynokség, illetve a

kormany maga donthessen a pénzintézetek tovabbi sorsardl.

A konszolidalt bankok privatizalasa

A bankprivatizaciok elsé jelentésebb akcidja 1994 nyaran a Magyar
Kilkereskedelmi Bank tdbbségi tulajdonhanyadanak eladasa volt a stratégiai
befektetd Bayershie Ladensbank és a pénzugyi befektetd EBRD parosnak. Az MKB
viszonylag gyors privatizacidjat részben a bank kielégité allapota tette lehet6vé,
részben az, hogy a bank politikai-gazdasagpolitikai szempontbdl kevésbé szamitott
kényesnek.

A privatizacio masodik fordul6jara két év mulva kerult sor, amikor az allam
eladta 25 szazalékos részvényhanyadat a szakmai befekteté német banknak.

A magyarorszagi bankprivatizaci6 masik alapvetd tipusat az OTP Bank
részleges eladasa jelentette 1995 nyaran, ahol a kormany korabbi dontése szerint
kizartak a szakmai befektetd jelenlétét. Ehelyett - a 25 szazalék plusz egy
szavazatos tartés allami részesedés és a tdobbségi nemzeti tulajdon fenntartasa
mellett - az eladassal diverzifikalt, intézményi-pénzigyi befekteték altal dominalt

tulajdonosi szerkezetet kivantak Iétrehozni.

Az OTP privatizacioja tobb lépésben ment vegbe:

- 1993-94-ben 20 szazaléknyi elsébbségi illetve torzsrészvény cserélt gazdat a
karpotlasi jegy/részvény cserékben.

- 1994-ben a telepullési onkormanyzatok kozel 3 szazaléknyi részvényt kaptak
az AV Rt. potfoliéjabdl belteriileti ingatlanjaik fejében.

- 1995 tavaszan a nyugdijbiztositasi és az egészségbiztositasi 6nkormanyzat
10-10 szazalékot kapott ingyenes vagyonatadasként az AV Rt-tél.

- 1995. nyaran zartkorG értékesités keretében 20 szazalék keralt kalfoldi
inézmeényi befektet6k tulajdonaba, 8 szazalék hazai intézmeényi és

maganbefektetdk, 5 szazalék pedig a dolgozdk és a management birtokaba.
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Az OTP privatizacidja végul sikeresen zajlott. A zartkorl értékesités soran
idében tuljegyezték a bank részvényeit, olyan idében, amikor sem a feltorekvd
piacok, sem Magyarorszag, sem altalaban a banki papirok nem voltak vonzoak.

Az 1995-ben felkinalt konszolidalt bankok kozlul csak a Budapest Bankot
sikerllt részlegesen privatizalni, és azt is csak pétidlagos allami rasegitéssel: 1995
elején 12 milliard forint tartaléktékét adott at a kormany a banknak azzal a feltétellel,
hogy a privatizacié kudarca esetén ezt az 0sszeget a végeén vissza kell fizetni. Az
onmagat szik id6korlatok kézé zard eladd kénytelen volt elfogadni az egyetlen olyan
ajanlatot, amellyel a t6kekolcson lejarata elétt lebonyolithatd az adas-vétel. Végul
1995. decemberében az EBRD és az amerikai General Electric Capital Services
vasarolta meg 87 millié dollarért (tehat névértéken) a bank részvényeinek 60
szazalékat kitevé 12 milliard forintnyi pakettet. ing Minthogy a vételar durvan
megegyezett a privatizacidé érdekében adott tékejuttatds nagysagaval, az allam
szamara 0-szaldéval zarult az ugylet.

Az 1995-ben eladasra szant tobbi konszolidalt bank privatizacidés kisérlete
kudarcot vallott. A valsagba jutott, ezért csendes felszamolasra itélt pénzintézetek
koézul csak a Dunabank életképes bankizemeit sikerult magantulajdonosnak (ING)
értékesiteni, mig az Investbankot, az Iparbankhazat és a Leumi-Hitel Bankot tovabbi
allami segitséggel lehetett csak kivezetni a piacrél. A Konzumbanknak az allami
Magyar Befektetési és Fejlesztési Bank nyujtott mentéévet, mig a Mezébank
mikodbéképességét az Agrobank beolvasztasa soran nyujtott allami tékejuttatassal
sikerllt biztositani.

A bankprivatizacio terén 1996-ban kerult csak sor valodi attorésre. Ebben az
évben lezarult néhany korabbi bankprivatizacié, de tovabbi bankok maganositasa is
megkezdddott, illetve konkrét dontések szulettek a privatizalasra varé bankok
tobbségének eladasardl. Az év folyaman sor kerult a két évvel korabban részben
eladott MKB utolsé 25 szazalékos részvénypakettjének atadasara.

Az MHB és a Kereskedelmi és Hitelbank privatizaciéjat csak késébbre tervezte
a kormany. Akkorra, amikor megtorténik a portfélidk teljes kitisztitasa, a szervezetnek
a zsugorodd aktivitdshoz igazodd karcsusitasa, valamint olyan megcélozhaté piaci
szegmensek felmutatasa, amelyekre életképes Uzleti stratégiat lehet épiteni. Ez a
stratégia els6ként az MHB esetén vezetett sikerre. 1996 6szére érett be, amikor a
nyugati szakmai befektet6k meglepéen nagy érdeklédést mutattak az eladé bank

irant.
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A magyar bankok iranti kereslet altalanosan megfigyelhetd élénkulésben
minden bizonnyal szerepet jatszott orszagunk - a nemzetkozi hitelminésitésekben is
tukroz6d6 - javuld makrogazdasagi helyzete is, valamint térségunk felértékel6dése
az eurodpai integracié er6sddésének hatasara. A Magyarorszagon mar leanybankkal
rendelkez6 holland ABN AMRO Bank komoly &rajanlattal és tovabbi 137 millié
dollaros befektetési (100 millid tdkeemelés és 37 millié alarendelt kolcsontoke)
szandeéknyilatkozattal alatamasztott ajanlata a magyar piac és a kozép-kelet-eurdpai
térség eqgyik legkiterjedtebb fibkhaldzatu bankjanak szolt.

Az MHB 1996. 6szi privatizaciés sikere a tobbi jelentésebb magyar bank, a
Kereskedelmi és Hitelbank, a Mezbbank, a Takarékbank és Konzumbank
eladasanak esélyeit is javitotta.

A megndvekedett érdeklédés elséként a takarékszovetkezeti kapcsolatai
révén jelentés piaci poziciokkal rendelkez6 Takarékbank 1997 tavaszan lezajlott
gyors privatizaciéja soran volt medfigyelhetd. A jelentés allami konszolidacios
segitség ellenére tékeleszallitasra kényszerilt bank minddssze 1,3 milliard forintos
jegyzett tékéjének 61 szazalékat vasarolta meg a német DB Bank és Hungaria
Biztositd alkotta konzorcium, tovabbi tobb millidrdos t6keemeléssel vallalva a bank
tékehianyanak orvoslasat. Ez utobbibdl 1,4 milliard forintnyi tékeemelésre még 1997-
ben kerul sor, 200 szazalékos arfolyamon.

A komoly ugyfélkapcsolatokkal, kiterjedt fiokhal6zattal rendelkezd, és az
IBUSZ-Bank beolvasztasaval a lakossag széles korét elérd fiokhaldzatra szert tevd, a
tOkevesztés és a konszolidaciot kovetbéen 1995-t6l jovedelmezévé valt Kereskedelmi
és Hitelbank t6keemeléses privatizacioja is gyors eredményt hozott. A bank 10,4
milliard forintnyi jegyzett t6kéjének 9,7 szazalékat, ami névértéken 1 milliard forint,
vasarolta meg a belga Kreditbank és az ir Iris Life alkotta szakmai befektetdi
konzorcium 1997. szeptemberében 5,7 milliard forintért, és vallalta, hogy hamarosan
tovabbi 60 millid dollaros tékeemelést hajt végre, 105 szazalékos arfolyamon. Ennek
kovetkeztében a bank jegyzett tékéje 11,2 milliard forinttal emelkedett, tehat
gyakorlatilag megduplazédott.

Az MKB és az OTP eladasat nem véletlenul tekintettik a magyar
bankprivatizaciok prototipusainak: a két modell gyakorlatilag lefedte a magyar
viszonyok kozott ésszerlinek tekinthetd privatizacios modozatokat. Az egyik modell a
tékeerés j6 hirnevl szakmai befekteté bevonasara épult (MKB-modell), amit a

magyar bankok mikodésének gyengesége, tékehianya indokolt, és amely egyuttal a
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magyar bankrendszer jovébeli fejlédésének lehetéségét is kinalta. A masik modell
(OTP) a pénzugyi befektetok szort tulajdonanak kialakitasat célozta meg, kizarva a
koncentralt tulajdon lehetoségét.

A kereskedelmi bankok tdbbsége szamara az elsé modell valt a jarhaté utta,
mivel a bankok nem voltak olyan allapotban, ami mellett a részvények nyilvanos vagy
zartkor( piaci értékesitésére biztonsagosan, illetve az egész szektor érdekét sertd
presztizsveszteség nélkul maéd lett volna.

A magyar privatizacié soran, - ha nem is nyiltan kimondva, de a lehetséges
banktulajdonosi kor torvényi szabalyozasaval megalapozva és az engedélyezési
gyakorlattal alatamasztva - kizartak azt a megoldast, hogy egy bank nem-szakmai és
nem-pénzugyi befekteték tulajdonaba kerulhessen. Ez els6sorban annak
k6szonhet, hogy a magyar bankszabalyozas mar 1991-ben kovette azt az eurdpai
k6zdsségi ajanlast, amely a nem szakmai tulajdonosok részesedését egy bankban,
15 szazalékban limitalta. Az 1991-es dontést hamar igazolta az Ybl Bank - mas
bankokéval (gyomaendrédi Vallalkozéi Takarékszdvetkezet, AVB) is parosuld -
cs6dje, amelyik iskolapéldajat mutatta a bankok vallalati tulajdonlasaban rejlé
veszélyeknek.

A rossz tapasztalatok tukrében helyeselhet6 volt a magyar bankfelligyelet
elutasitd magatartasa minden olyan bankalapitasi és vasarlasi kezdeményezés
engedélyezési eljarasa esetében, ahol felmerilhetett annak alapos gyanuja, hogy az
alapitok-vasarlok tulajdonosi dsszefonddasa lehetéséget nyujt arra, hogy a bankot
sajat cégeik finanszirozasara hasznalhassak fel. (A torvény ugyan korlatozza a
tulajdonosok hitelezését, a szabalyok kijatszasanak lehet6ségét azonban nem lehet
kizarni.)

Az engedélyez6 hatésagnak ez az dvatos magatartasa tukr6z6dott a Polgari
Bank megvasarlasara felallitott vallalati konzorcium elutasitasakor is 1996-ban.

Végul meglehetésen komplikalt moédon, de szabalyos aktussal és jogszeriien
kerUlt egy, az Atlasz Biztosité altal vezetett konzorcium birtokaba, 6.2 milliard

forintért.

A Postabank kértili problémakra az 1997. februarjaban kirobbant befektetési panik
hivta fol a tagabb kozvélemény figyelmét. Ezt kovetben derllt fény a bank elrejtett
gyengeségeire. Az éves rendes kozgyillést megel6zbéen valt ismertté, hogy a

bankban kutakodd nemzetkdzileg elismert auditor jelentés, 26 milliard forintos hianyt
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talalt a bank kockazati céltartalékaban. Ezért valt elkerllhetetlenné, hogy még a
kozgyulés el6tt a tulajdonosok garanciat vallaljanak a bank 12 milliard forintnyi rossz
mindségl koveteléseire. Mivel erre a tulajdonosok nem voltak hajlanddk, a kozvetlen
tulajdonosként jelen nem lévé allam vallalta ezt fol, a tényleges tulajdonosok
viszontgaranciaja mellett.

A tOkeemelés surget6 meghirdetése és elsé lépésének gyors megtétele
jelezte a kovetkez6 bajt: a bank tékeszegénységét. Ez sem a panik kovetkezménye
volt, hiszen a szukséges szavatolé téke nem a betétek, hanem a kockazatos
kihelyezések mennyiségétdl flgg. Szakmai korokben a legnagyobb meglepetést
azonban a Postabank és az APV Rt. kdzétti részvénycsere hire keltette. Ez ugyanis
arra utalt, hogy nemcsak a portfoli6 minéségével van baj, hanem a likviditasi foka, a
forrasok és eszkdzok lejarata kozotti 6sszhang hianya is gondot okoz.

A Postabank-torténet a megfelel6 tulajdonosi kontroll fontossagara hivta fel a
figyelmet. Arra, hogy a bankok prudens miikodését a szigoru torvényi elGirasok és a
felugyeleti gyakorlat nem képes biztositani akkor, ha hianyzik a tulajdonosok
elégséges nyomasa.

A Postabank 144 milliard forint erejéig céltartalékhianybdl, 14 milliard forintos
O0sszegben pedig az 1998-as év sulyos miukodési veszteségeibdl fakadd negativ
eredménye elvégzett mindsités nyoman elérheti a 158 milliard forintot. A Postabank
konszolidalasanak rogzitett (vazlatos) terve szerint a kormanyzat 152 milliard forintot

szan a cs6dtdmeggé valt tarsasag rendbetételére. (1998. november)

e) A bankrendszer strukturaja

Tulajdonos tipusa |1993 [1994 |1995 | 1996 | 1997 |1998 [1999 2000 |2002

|. Hazai tulajdon 86,7 (83,56 [63,9 49,2 36,3 |36,7 |32,2 |30,7 |36.0

1. Allami tulajdon 67,7 (658 |41,8 (31,1 (21,8 |20,7 (193 |21,3 |27.3

2. Magantulajdon 19,0 |17,6 |22,2 |18,1 |14,5 |16,0 |129 | 94 | 8.7

Il. KaIfoldi tulajdon  |12,4 |16,0 |35,7 [49,0 (61,4 |60,6 [63,3 |66,7 |60.5

IIl. ElsGbbségi

vissza-vasarlasi 09| 05| 05| 18| 23| 27| 25 26| 35
részvenyek

Osszesen 1,000 [100.0 [100.0 [100.0 [ 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0 | 100.0
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Kérdések

Pénzintézeti (bank) torvények milyen hataskorrel és elbirasokkal szabalyozzak a
pénzintézetek alapitasat és mikddéseét?

Melyek a pénzintézeti iranyzatok f6 jellemzGbi és a szakosodas 6 iranyai?

Milyen bankrendszereket és bankfelugyeleti modelleket ismer? (amerikai, német)
Hogyan alakult ki a kétszint(i bankrendszer Magyarorszagon?

Mik az okai a bankvalsagoknak? - altaldban és néhany banki példa esetében?
Melyek a konszolidacio f6 allomasai?

Melyek a konszolidacio altalanos tapasztalatai és hatasai?

Ismertesse a bankprivatizacié céljat és érvényesulését! Hogyan értékelhetbék az
egyes hitelintézeteknél végrehaijtott tranzakciok?

Hogyan alakult a bankrendszer tulajdonosi strukturaja?

Irodalom

John P. Bonin - Mark E. Schaffer

Bankok, vallalatok rossz hitelek és c¢s6dok Magyarorszagon 1991-1994.
Kbzgazdasagi szemle 1996. februar

Botos Katalin: Elvesztett illuzidk

Az Ingatlanbank esete Ybl Bank esete, Agrobank botranypere

A kritikus tomeg (Négy nap roham a Postabank ellen). Bank és Tdzsde 1997.
marcius 7.

A bankrendszer privatizacioja. Bank és T6zsde 1997. oktober 3.

Bankprivatizacié 1997. Bank és T6zsde 1997. december 19.

Bankrendszer — privatizacié utan. Figyel6 1997. december 18.

Zardjelentés Bank és Tézsde 1998. januar 23.

Ados- és bankprivatizacio 0sszegzése (A bankkonszolidaciot vizsgaldé parlamenti
bizottsag jelentése.)
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IV. ABANKOK KOCKAZATA

1. KOCKAZAT A KERESKEDELMI BANKOK TEVEKENYSEGEBEN

A bank, mint a vallalkozasok altalaban kockazatos uzem. A kereskedelmi
bankoknak nagyobb figyelmet kell forditaniuk a kockazat vizsgalatara, mint mas
uzleti vallalkozasnak, mivel a kereskedelmi bankok legfobb tevékenysége ,masok
pénzének kezelése”, ezért a bank bukasa esetén a betétesek nagyobb védelmet
igényelnek, mint a részvényesek. Egy bank bukasa ,lancreakciot” indithat meg,
amely a bankrendszer (esetleg a bankszektor egy részének) Osszeomlasahoz
vezethet.

A tovabbiakban attekintjik a banki kockazatok fajtait.

A hitelkockazat vagy a visszafizetés kockazata. A bankoknak az az alapvetd
kockazata, hogy a hiteladésok nem tudjak visszafizetni a hitelt és a kamatokat
lejaratkor, illetve egyaltalan nem fizetnek. Ezt a kockazatot hitelkockazatnak vagy a
visszafizetés kockazatanak hivjak. A bankok el6zetesen megprobaljak felmérni, hogy
a hiteligényl6k vissza tudjak-e fizetni a hitelt és fizetni tudjak-e a kamatokat.
El6fordul, hogy tévednek a hitelképesség megitélésekor, és ezért a
hiteltevékenységlik soran veszteséget szenvednek. Ahhoz, hogy az igy keletkezd
veszteségeket megel6zzék, a bankoknak értékel6 rendszereket kell késziteniuk az
adosminésitésre, diverzifikalni, vagyis kelléen megosztani kell hitelkihelyezéseiket
(portfolidjukat).

A befektetési kockazatot a hitelkockazat specialis esetének tekinthetjuk. Ez a
kockazat a bank befektetéseinek esetleges értékvesztésébdl kovetkezik. A
befektetési kockazat egyik eleme az értékpapirba valé befektetés, mivel az
értékpapirok arfolyama a varakozasokkal ellentétes iranyba valtozhat, aminek sok
tényezbje lehet. Az egyik, amelyik veszteséget okozhat: az értékpapirpiacok nem
kelléen hatékony mikddése. A masik elem a kbézvetlen befektetés kockazata. Ez
mikodd vallalkozasokban, mas pénzugyi intézményekben (biztositas, mas bank,
befektetési tarsasag) valo tékerészvételbél adodik.

Likviditasi kockazat. A likviditas azt jelenti, hogy a banknak teljesitenie kell

ugyfelei kovetelését, amikor pénzt akarnak felvenni szamlajukrol, vagy hitelt akarnak
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igénybe venni. A banknak haladéktalanul teljesitenie kell a betétes pénzfelvételi,
fizetési felszolitasat, ha nem akarja elvesziteni betétesei bizalmat. A gazdasagi
visszaesés, az esetleges panik tomeges betétfelvétet okozhat, amelyet a ,bank
megrohanasanak” is nevezhetink. Normal koérilmények kozott a betétek felvétele
nem okozhat gondot a banknak, ha elegend likvid eszkbzzel, azaz készpénzzel,
kozponti banki betéttel és mas pénzintézeteknél elhelyezett betétekkel rendelkezik. A
likviditas tovabbi forrasa lehet a mas bankoktdl, illetve a kozponti banktdl felvett hitel,
valamint a bank tarcajaban lévé értékpapirok mobilizalasa.

A likviditasi kovetelmény miatt a bankok nem maximalizalhatjak profitjukat. A
bank likvid eszkozOk tartasaval jovedelemr6l mond le, mivel a készpénz és
(altalaban) a kozponti banki betét utan nem, vagy csak alacsony mértéki kamatot
kap. A mobilizalhaté értékpapirok kevesebb jovedelmet hoznak, mint a folydsitott
hitelek. Viszont a likviditasi szempontok figyelembe vételével biztonsagossa tehetd a
bank tevékenyseége.

Kamatkockazaton azt a kockazatot értjuk, amikor a jelenleg folydsitott hitelre a
bank adott (ismert) kamatlabat szamit fel, de eléfordulhat, hogy a kdlcson idétartama
alatt a hitelt ujabb, magasabb kamatlabu forrasokkal kell finanszirozni. Ha a kélcson
fix kamatozasu és az azt finansziroz6 forrasuk kamata emelkedik, a bank netto
jovedelme csokken. A bank szabalyozni tudja a kamatkockazatot az eszk6zok és
forrasok lejaratainak Osszehangolasaval, azaz ha a kamatérzékeny eszkdzoket
kamatérzékeny forrasokkal finanszirozza, avagy valtozo, példaul jegybanki kamattdl
fuggé kamatot kot ki.

A miikddési kockazat arra a lehetéségre utal, hogy a bank mikodési koltségei
meghaladhatjak midkodési bevételeit. A mikodési kockazat Osszefugg a bank
koltségstrukturajaval és az alkalmazottak hatékony munkajaval. Amennyiben a bank
vezetbi a koltségekkel lazan, tulzott nagyvonalusaggal gazdalkodnak, az a bank
bukasahoz vezethet.

Szabalyozé kockazat. A szabalyozé valtozasai is hatassal lehetnek a
kereskedelmi bankok kockazatara. El&6fordul, hogy a jogszabalyok vagy egyes
bankfelligyeleti elbéirasok ugy korlatozzak a bank tevékenységét, hogy jovedelme
csoOkken, vagy a kivantnal alacsonyabb mértékben né.

Az orszagkockazat a hitelkockdzat egy kulonleges fajtaja. Akkor nyer
jelentéséget, amikor egy orszagban annyira romlik a gazdasagi helyzet, hogy az

orszag nem tud, vagy nem akar kulfoldi valutaban fennall6 fizetési kotelezettségeinek
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eleget tenni. Amennyiben egy bank ilyen orszag vallalatanak nyujt hitelt, vagy az
adott orszag valamely bankjanal tart betétet, azt veszteség érheti. Az utdbbi években
az OECD orszagokban a bankfelugyeleti hatdésagok fokoztak a bankok
orszagkockazatanak ellenérzését.

kOvetelésének alakuldasa megvaltoztatia a bankok valutakockazatat. A
valutakockazatot nem csupan a valuta (deviza-) pozicid alakulasa befolyasolja,
hanem az ezzel kapcsolatos mas kockazatok is, mint a devizakovetelések és
tartozasok lejaratanak dsszehangolatlansagabdl kovetkezd kamatkockazat, a
devizafizetések esetleges késedelme és meghiusulasa miatt felmeruld hitel- és
orszagkockazat, illetve devizak arfolyam korlatozasanak kockazata. Ez ellen a
legjobb védekezés a devizapiacok folyamatos figyelemmel kisérése és elemzése,
valamint kilénboz6 fedezeti mlveletek (swap, hataridés miveletek) hasznalata.

A csalas kockazata. Az eddig felsorolt kockazatfajtdkat a bankok normalis
kockazatanak tekinthetjuk. De van olyan kockazat is, amely a tisztességtelenségbdl,
csalasbdl, illetve a hibas munkavégzésbdl kovetkezik. A csalas kockazatat nem
tekinthetjik elfogadhatd kockazatnak. A sikkasztas kockazata a bank vezet6i és
alkalmazottai tevékenységével kapcsolatos. A lopas kockazata kivulallokkal
(beleértve a bank ugyfeleit) kapcsolatban merul fel. Az elektronikus fizetési modok, a
bankkartyak elterjedése a lopas és csalas uj teruleteit nyitotta meg. S mivel a bankok
— csekély onrész (45 ezer forint) kivételével — felelések az altaluk kibocsatott
bankkartyakkal elkovetett visszaélésekbdl eredd karokert, érdekuik, hogy mindent
megtegyenek, és Ujabban meg is tesznek a karok elkerltléséért, vagy enyhitéséeért.

A felsorolt kockazatfajtak természetesen 6sszefliggnek egymassal. Ez azt
jelenti, hogy vannak esetek, amikor a bankok valaszthatnak a kilénb6z6 kockazatok
vallalasa kozott, hiszen kockazatvallalasuk jovedelmuket is befolyasolhatja.

A bankok kockazata érinti részvényeseiket, vezetbiket, alkalmazottaikat
egyarant, éppugy, mint mas vallalkozasok esetében. Az viszont csak a bankoknal
van, hogy az esetleges cséd a bankok betéteseit is érinti. Ez az oka, hogy egyes
orszagokban, igy Magyarorszagon is, betétbiztositasi rendszereket alkalmaznak a
betétesek védelmére. A legtobb orszagban bankfeligyeleti hatosagokat hoztak Iétre
a bankok Uzemgazdasagi ellen6rzésére, amely egyarant szolgalja a részvényesek és

a betétesek védelmét. A kereskedelmi bankok tevékenységében rejl6 kockazat
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mérséklése nagyon fontos, mert a bankrendszer esetleges 0sszeomlasa jelentds
mértékben hozzajarulhat a gazdasagi helyzet romlasahoz.

A kockazat csoOkkentésének hatékony modszere a jol mikodd belsé
ellen6rzési rendszer kialakitdsa, amely csOkkenti a csalas és lopas kockazatat.
Emellett a bankok olyan vezetéi testlleteket, bizottsagokat mikddtetnek, amelyek a
likviditas folyamatos fenntartasat (eszkoz-forras bizottsag), a kihelyezések mértékeét
(limit bizottsag) és biztonsagat (kockazatkezelés) szolgaljak.

A bankok kockazatanak csokkentését segitik eld a hitelintézeti torvény
részletes el6irasai, a szabalyozas ,védvonala”, amelyek érvényesilését a Fellgyelet

ellen6rzi, s ebben — sajatos feladatait illetéen — a jegybank is részt vesz.

2. KETES KINTLEVOSEGEK

A leggondosabb kockazatkezelés mellett is keletkezhetnek olyan
kihelyezések, amelyek visszafizetése atmenetileg vagy tartosan bizonytalan, avagy
egyaltalan nem térilnek meg.

Az uzleti bankok altalaban rendelkeznek olyan dgyfélmindsitési, vagy
adosmindsitési rendszerrel, amely mutatja az tgyfél, illetve a hitelezés kockazatat.
Az adosmindsitési rendszert kalonb6z6 nemzetkdzi normak is segitik azaltal, hogy a
hitelképesség elemzésére és mérésére az egységes megitélést segitdé mutatdkat,
ajanlasokat kinalnak.

A bankszamvitel sarkalatos feladata az, hogy hiteles képet adjon a bank
vagyonarol, mikodeésérdl, hogy a portfolié valos értékét mutassa. Ennek a célnak az
elérése érdekében a bankok kovetelésallomanyat rizikofaktorok, kockazati tényez6k
szerint csoportositani kell.

Négy ilyen rizikofaktorra  felépulé  kovetelésallomany  csoportot
kulonboztethetunk meg. A legnagyobb része a kovetelésallomanynak az, amelyik
minden gond nélkul lejartakor befolyik hataridére, és ennek kovetkeztében
kllondésebb intézkedést nem kivan. A masodik kockazati osztalyba sorolt
vallalatoknal mar fizetési késedelmek fordulhatnak el6 ez az, amit substandard
allomanynak nevez a vilagbanki terminolégia, és ennek a kovetelésallomanynak az
ertékét mar mintegy 20%-kal csokkent értéklinek kell tekinteni. A harmadik csoportba
tartoznak az un. kétes kintlevéségek. Itt a hitelosszeg 50%-anak megfelel

értékkiigazitast vagy értékcsdkkenést szikséges végrehajtani. A negyedik kockazati
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osztaly pedig a teljes egészében behajthatatlan kovetelésallomanyt jelenti, ahol a
veszteség meértéke elbrelathatolag 100%-o0s. Ennek kovetkeztében minden
kereskedelmi bank eszkdzallomanyanak olyan meértékl atmindsitése szukséges,
amelyik ezeket a kockazati tényez6bdl adodo leértékelédési adatokat mutatja, és
amelyek mérlegikben a csoOkkent értékl kintlev6ségekbél adodd veszteségek

fedezetére tartalékot képez.

3. LIKVIDITASKEZELES

A kereskedelmi banki likviditas a bankmikodés sarkalatos feltétele, egy bank
csak addig létezhet, amig fizetbképes. Ehhez nemcsak a kintlevbségeinek és
kotelezettségeinek a lejaratat kell ésszhangba hozni, hanem biztositékokat kell
teremtenie a tekintetben is, hogy a sajat halézatdban |év6 pénzeszkdzok
maradéktalanul, naprél-napra felhasznalasra kerulnek, és amennyiben ezek a
pénzeszkozOk nem elegendbek a kotelezettségei teljesitésére, akkor elsésorban a
bankkdzi pénzpiacon kell szerezni pétldlagos forrasokat, és ha ez sem sikertl,
csupan végsoé sorban kell a jegybank forrasait igényelni.

Mindenekel6tt a haldzati pénzeszk6zok Osszehangolt felhasznalasardl kell
beszélni. Arrdl van szd, hogy az egyre novekvé fibkhaldzattal rendelkezé bankoknak
minden  egyes egysége  kulon-kuléon  naprél-napra  megujuld  fizetési
kotelezettségekkel és esedékes bevételekkel gazdalkodik. Ahhoz, hogy likviditasat
ne csak a bank egészében, de fiokonként kulon-kulon is fenn tudja tartani, szikseég
van arra, hogy naprol-napra szervezeti egységenkeént, fiokonként elkészuljon a
likviditasi elbiranyzat, amelyik egészen egyszerlien az esedékes bevételek és
kiadasok Osszevetésébdl all és végeredményképpen vagy pénzfeleslege van a
bankfioknak, vagy pedig pénzhianya. A pénzfeleslegek mas bankfiokok
pénzhianyanak pétlasara hasznalhatdk fel és forditva, abban az esetben, ha van egy
kézponti koordinalé szerv a banknal, amelyik minden reggel regisztralja az egyes
bankfidokoknal kialakult likviditasi helyzetet: pénzhiany vagy tdbblet. A pénztobbletet
igényli vagy diszponalja a pénzhianyos helyekre és forditva. Végsé soron kialakithato
olyan 6sszbanki likviditasi mérleg, amelyik banki szinten mutatja, hogy a bank sajat
pénzeszkozei a napi likviditasi feladatokhoz elégségesek-e vagy pedig mas banktdl

kell forrasokat bevonni, végsd soron pedig a jegybankhoz fordulni.
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Ez jelentheti a bank rendelkezésére all6 forrdsok orszagos szinten valo
optimalis kihasznalasat és eredményezheti azt is, hogy amennyiben a bank
egészének forrastobblete van, azt mas, likviditasi hiannyal kiszkodd kereskedelmi
bankoknal révid lejaratra kihelyezhesse. Nyilvanvald, hogy a tébbletforrasok szamlan
valé hagyasa veszteség, kamatveszteség, masrészt pedig tdbblet pénzkibocsatasra
kényszeriti a kozponti bankot, ahol minden kereskedelmi banki likviditasi hiany végsé
soron jelentkezik.

A likviditas 6sszbanki szinten torténd kezelésébe a kulféldi bankkapcsolatokat
is be kell vonni, hiszen egyrészt a fizet6képességet nem csak forintban, hanem
devizaban is fenn kell tartani, masrészt ma mar a deviza konnyen atvalthato forintra

és viszont, igy e tényez6 tobboldaluva teszi a kezelési mdédokat.

Kérdések

Sorolja fel a banki kockazatokat és azok Iényegét.
Milyen szempontok szerint csoportositja a bank a kintlevéségeket?
Mit jelent a banki mindennapi gyakorlatban a likviditaskezelés?
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V. A HITELINTEZETEK BIZTONSAGOS MUKODESENEK
SZABALYOZASA

1. ATORVENYI SZABALYOZAS

A kétszintl bankrendszer 1987-ben tortént indulasat nem elézte meg korszer(
magasszintl jogszabaly, torvény megalkotasa. 1991-re érett meg a helyzet, és gydlt
0ssze annyi tapasztalat és ismeret, hogy — a kulfoldi szabalyozdkat is figyelembe
véve — viszonylag korszerll hazai torvény szilessen (1991 évi LXIX. térvény) a
Pénzintézeti torvény (tovabbiakban PIT).

A kilencvenes évek elejen a magyar bankrendszerben lejatszodott
események, csOdOk tapasztalatai, tovabba a megkezd6dott bankkonszolidacio és a
varhaté privatizacido hamar szikségessé tette a torvény széleskoérlii médositasat. (Ez
1993 decemberében tortént meg.)

Az elkerulhetetlen médositas féként a bankvalsagokkal fuggott 0ssze. Ebbe a
korbe tartoznak részben preventiv, megel6z6 jellegi szabalyozasok, masrészt
maganak az esetleges bankcséd lebonyolitasanak a jogi rendezési madja.

A torvény eredeti koncepcidja kevésbé tamaszkodott a banki auditorok
szerepére; holott jelzéseik fontos segitséget jelenthettek volna a Bankfelugyelet
szamara. Ezért Uj megfogalmazast nyertek a PIT konyvvezetéssel kapcsolatos
paragrafusai. Ezek immaron tartalmaztak a Bankfelligyelet azon jogat, hogy a banki
konyvvizsgalatra alkalmas cégek kijelolésében azok engedélyének esetleges
visszavonasaban dontd szerephez jusson. A PIT vilagosan lerdgziti, hogy az auditor
cégeknek joga és kotelessége a Bankfeligyelettel megosztani a tapasztalt
problémakat, kulénésen, ha munkaja soran sulyos, a koényvvizsgaldi zaradék
korlatozasara vagy megtagadasara okot add fejleményeket vagy blincselekmény
elkovetéseére utalo korulmeényeket észlel.

E valtoztatas értelme a bank tulajdonosainak és a kulsé szabalyoz6
szerveknek azon az alapvetd6 érdekazonossagan nyugszik, hogy csak a jol
ellen6rzott bank biztosithat tartdés, zavarmentes szolgaltatast az tgyfeleknek és igy
profitot a tulajdonosoknak.

Az ellen6rzés és a gyakorlat ramutatott arra is, hogy a pénzintézetek alapitasa
soran a peénzintézet biztonsagos mikodésével ellentétes érdekek flzddnek az
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apporthoz, (a bevitt vagyonhoz), illetéleg az apport felértékeléséhez. Tulértékelt
vagyontargyak vagy jogok apportalasaval alapitott - valdjaban csak formalisan
muikodbékeépes - pénzintézetek piacra engedése az indulasuk pillanatatdl zavarforrast
és veszélyt jelentenek ugyfeleikre, betéteseikre, s6t adott esetben a pénzintézeti
rendszer egészének mikodésére nézve is. Ezért kerllt a torvénybe, hogy
pénzintézet alapitasakor a minimalis jegyzett t6két készpénzben kell teljesiteni, és a
jegyzett t6ke 50%-at a tevékenység megkezdése el6tt be kell fizetni.

A modositas elbtt a torvény szerint a pénzintézetek részvényei 90%-anak
névre szoldnak kellett lennie. Ennek az aranynak valéjaban nem volt elvi indoka,
ugyanakkor az 1992-es év bankcsddjei ramutattak a pénzintézetek tulajdonosaira
vonatkozo teljes korl informaciok fontossagara. A pénzintézetnek a modositas
szerint a szavazati jogot nem biztosité els6bbségi részvények kivételével kizardlag
névre szol6 részvénye lehet. igy mérsékelheté annak a veszélye, hogy nemkivanatos
tulajdonosok keruljenek a bank részvényesei kozé.

Nincs olyan banktorvény, amely a bankcs6d fogalmat kizarna. A bank is
vallalkozas, ezért a torvénynek az eredeti torvénynél behatébban kellett rendelkeznie
a csBdszakasz kezelésérél. igy mindenekelétt érvényesiteni kellett a csédtdrvényt a
bankszektorban is.

Az a tény, hogy csdOdeljaras csak a Bankfelugyelet egyetértésével (a bank
kezdeményezésére) vagy egyenesen a Bankfellgyelet altal indithaté el, azzal a
pénzintézeti sajatossaggal fligg 6ssze, hogy banktulajdonosnak lenni nem jog,
hanem privilkgium. Eppen ezért a felelésség fokozott a bankok
mikodokepessegéért. A fizetésképtelenségnek tovagylrizé hatasa miatt a
bankcséd - felszamolas - csak a végsé eset lehet; s bar a tulajdonosok tékevesztését
megakadalyozni nem, de a banklzem 0Osszeomlasat, a bizalmi kapcsolatok
szétzilalodasat és a betétesek veszteségeit megakadalyozni érdekében all a
tarsadalomnak.

Az, hogy betételhelyezési jogot csak az OBA-hoz, szamlavezetési jogot csak a
GIRO-hoz csatlakozott pénzintézetek kaphatnak, s a hitelinformacidés rendszerhez
valé csatlakozast is el6irja a modositott torvény, végeredményben mind a

biztonsagosabb mikddést szolgalja.
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2. AHITELINTEZETI TORVENY

a.) A hitelintézetek funkcioi és besorolasa

LA pénzintézet sajatos tarsasag, alapvetéen a masok pénzével gazdalkodik.
Valdéjaban minden pénzintézeti sajatossag - mind intézményi felépitésre, mind a
mikodés szabalyaira vonatkozban - abbol az egyszerl ténybdl fakad, hogy a
pénzintézet masok pénzével dolgozik, a kockazatok magara vallalasa mellett. Ezért
tér el bizonyos mértékig mikodésének szabalyozasa minden mas vallalkozastdl,
ezért kulonleges tarsasag a bank, még ha a tarsasagi jog teljes mértékben
meghatarozza is tevékenységének alapvetd kereteit. Pénzintézet tulajdonosanak
lenni nem jog, hanem privilégium, amely privilégiumhoz kulonleges felel6sség
tarsul.”

A konyv lll. fejezet 2. pontja tartalmazza azokat a funkcidkat, szolgaltatasokat,
amelyeket a hitelintézetekrdl és pénzugyi vallalkozasokrol szold, 1996 évi CXII.
Torvény (tovabbiakban: HIT) alapjan a pénzintézetek végezhetnek.

Mind a pénzlgyi szolgaltatas, mind pedig a kiegészité pénzigyi szolgaltatasi
tevékenység Uzletszerllen csak engedéllyel végezhetd. A pénzlgyi szolgaltatasnak
devizaban, valutaban val6 végzését, valamint a pénzugyi uUgynoki tevékenység
bankkdzi piacon torténdé pénziugyi szolgaltatasi tevékenységét — a kovetkezd
kivételekkel - a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (tovabbiakban Feliigyelet)
engedélyezi. Az MNB engedélyezi a pénzfeldolgozasi tevékenységet, az elszamolas-
forgalom lebonyolitasat, mig a pénzforgalmi szolgaltatasok nyujtasa a
készpénzhelyettesitd fizetési eszkdz kibocsatasa és a készpénz atutalas
engedélyezése esetén a Felugyelet az MNB véleményének meghallgatasaval jar el.

A HIT mar nem a ,pénzugyi tevékenységek” hanem a ,pénzigyi
szolgaltatasok” kifejezést hasznalja, és mddositotta a fogalom meghatarozasat is,
kib6vitve azt a tevékenységi kort, amelyre a torvény hatalya kiterjed. E korbe hozza
példaul az dnkéntes kdlcsdnods biztositopénztar vagyonanak a kezelését, a pénzugyi
szolgaltatasokhoz kapcsolodd egyes tevékenységeket pedig, pl. a pénzvaltast
kiegészitd pénzugyi szolgaltatasként definidlja. Ezentul Gzletszerl pénzlgyi, illetve

kiegészité pénzugyi szolgaltatas csak a Fellgyelet illetve az MNB engedélyével

? Botos Katalin: Elvesz(t)ett illtziok. Kozgazdasagi és Jogi Konyvkiado
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végezhetd. Valtozas a PIT-hez képest az, hogy a betétgyljtéssel azonos pénzugyi
szolgaltatas, a visszafizetend6 pénzeszkdz elfogadasa a nyilvanossagtol, igy a
hitelviszonyt megtestesité értékpapirok (pl. kotvények) nyilvanos kibocsatasa is, ha
az igy gyuijtott 6sszeg a kibocsato sajat tékéjét meghaladia.

A torvény szabalyozza a pénzigyi szolgaltatas és kiegészité pénzigyi
szolgaltatas intézményi kereteit. Pénzugyi intézmény a hitelintézet, illetve a pénziigyi
vallalkozas. Pénzlgyi szolgaltatast, kiveve a pénzugyi szolgaltatas kozvetitését
kizardlag pénzlgyi intézmény végezhet.

Hitelintéezet az a pénzigyi intézmény, amely a pénzlgyi és a kiegészitd
pénzugyi szolgaltatasok kozul legalabb betétet gydjt, vagy mas visszafizetend6
pénzeszkozt fogad el a nyilvanossagtol (ide nem értve a nyilvanos
kotvénykibocsatast), valamint hitelt és pénzkolcsdont nyujt. A hitelintézet bank,
szakositott  hitelintézet vagy szdvetkezeti hitelintézet (takarék-, illetdleg
hitelszovetkezet) lehet.

A pénziigyi vallalkozas az a pénzugyi intézmény, amely egy vagy tobb
pénzlgyi szolgaltatast végezhet, de ez nem lehet olyan, amelyet kizarélag
hitelintézet végezhet.

A PIT-ben pénzintézetként emlitett szervezet U] neve: hitelintézet. Csak
hitelintézet

- fogadhat el, illetve gydjthet betéteket, valamint fogadhat el a nyilvanossagtél a
sajat tokéjét, vagyis az alaptékéjét és az ezen fellli vagyonat egyulttesen -
meghaladé mértékben mas visszafizetendd pénzeszkozoket nyujthat
pénzforgalmi szolgaltatasokat

- bocsathat ki készpénz-helyettesitd fizetési eszkdzt és nyujthat ezzel

kapcsolatos szolgaltatasokat.

A torvény a hitelintézet harom tipusat ismeri: a bankot, a szakositott
hitelintézetet és a szbvetkezeti hitelintézetet.

A bank a hitelintézetnek az a f6 tipusa, amely az &sszes pénzugyi
szolgaltatast nyujthatja, és kizardlag bank végezheti az 0&sszes pénzlgyi
szolgaltatast. A bank tehat ,univerzalis hitelintézet” ahol az Ugyfél egyetlen helyen
minden pénzlugyi szolgaltatast megkaphat. A torvényben a bankok szamara a
leglényegesebb Ujdonsag, hogy szolgaltatasaik kib&viltek befektetési banki

tevékenységgel, igy az allampapirok kereskedelmével, ami korabban a brékercégek
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kivaltsaga volt, és lehetéséguk nyilt nyilvanos kibocsatasu vallalati papirok piacan
valo részvételre is.

Szakositott hitelintézet szamara kulon torvény hatarozza meg a végezhetd
tevékenységeket, illetve ezek végzésének szabalyait. Szakositott hitelintézet
jellegzetessége, hogy az Ugyfélkdre, vagy a tevékenysége, esetleg mindkett
korlatozott, és a tevékenység végzésének modjat, a kockazatok csokkentésének
modszereit is sajatos szabalyok rendezik. llyen az 1997. év elejét6l torvényben
szabalyozott lakastakarék-pénztar, ilyen a jelzaloghitel-intézet.

llyen a Magyar Fejlesztési Bank Rt., melyr6él a hitelintézeti térvény kalon
fejezete rendelkezik, ilyen az egyes kulkereskedelmi ugyleteket hitelez6 Magyar
Export-import Bank Rt.

Szbvetkezeti hitelintézet elnevezés a takarékszoOvetkezeteket és a
hitelszdvetkezeteket jelenti. Ezeknél ugyanis elsédlegesen nem az altaluk végzett
pénzugyi szolgaltatasok, hanem a szoOvetkezeti formabdl szarmazo sajatossagok
igényelnek eltér6 szabalyozast. (pl. egy tag - egy szavazat alapelv)

Pénziigyi vallalkozas betétgyljtésen, szamlavezetésen és pénzvaltasi
tevékenységen kivul valamennyi egyéb pénzlgyi, illetve kiegészitd pénzugyi
szolgaltatast végezhet. A HIT ezen a terlleten hozta az egyik legnagyobb valtozast:
az eddig csupan a tevékenységuk bejelentésére kotelezett pénzugyi
vallalkozasoknak két évet ad arra, hogy megfeleljenek az Uj rendelkezéseknek (pl.
hogy az alaptékéjuket az eddigi minimum 5 millié forintrél legalabb 20 millié forintra
felemeljék).

Megbizottak, UgynOkok segitenek a pénziugyi intézmények és ugyfeleik
egymasra taldlasaban. Figyelemmel a pénzlgyi szolgaltatas bizalmi jellegére a
FelUgyelet engedélye kell ahhoz, hogy a bankok, pénzigyi vallalkozasok megbizott

igénybevételével gyakorolhassak tevekenységuiket.

b.) A pénzigyi intézmények szabalyozasanak sziikségessége

A pénzugyi intézmények kulcsszerepet toltenek be a pénzlgyi rendszerben és
a nemzetgazdasagban. A bankok a lakossag és a vallalatok likvid pénzeszkdzeinek
legfontosabb  letéteményesei. E  pénzintézetek Dbiztonsaga és azonnali
hozzaférhetbsége a pénzlgyi rendszer stabilitdsanak és hatékonysaganak alapvetd

feltétele.
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Az 6sszegylijtott pénzeszkdzoket a bankok hitelek nyujtasara és befektetések
finanszirozasara hasznaljak fel. A pénzugyi intézmények elésegitik a megtakaritok és
a hitelfelvev6k egymasra talalasat, tovabba azt, hogy a kulonboz6 lejaratu és
O0sszegl megtakaritasok olyan gazdasagi agazatokba &ramoljanak, amelyek a
legnagyobb hatékonysaggal és jovedelmezbséggel képesek azokat felhasznalni. lly
modon megosztjak és merseéklik a gazdasag egyes szerepldinek kockazatat.

A bankok teremtik meg a kapcsolatot a jegybank és a gazdasag kozott a
monetaris politika érvényesitésében. Ahhoz, hogy a monetaris politika
zokkendmentesen és késedelem nélkll éreztesse hatasat a pénzlgyi rendszerben
€s a gazdasag egeészeében, szukség van erds, a korulményekhez alkalmazkodni
képes bankrendszerre.

Végul, a kereskedelmi bankok jelentik az orszag fizetési rendszerének alapjat.
Egy nagy sullyal rendelkezé pénzintézet, illetve pénzintézeti csoport bukasa
zavarokat okozhat a fizetési rendszerben, és ezaltal kihatassal lehet a realgazdasagi
folyamatokra is, de méretétél fuggetlenul barmely bank csédje veszélyeket hordoz
magaban. Ennek oka, hogy egyetlen pénzintézet bukasa is kdnnyen tovagydriizhet,
€s maga utan vonhatja a pénzugyi kdzvetitdi rendszerbe vetett bizalom megingasat.
A stabilitas helyreallitasa érdekében széls6séges esetben allami beavatkozasra is
szukseég lehet.

Ezért a bankok mindenitt a vildgon szigorubb, szorosabb allami szabalyozas
és fellgyelet mellett tevékenykednek, mint mas uzleti vallalkozasok A bankok
tevékenységében jelen vannak az allami védelem mas fontos elemei is, mint a
betétbiztositasi intézményrendszer.

A torvényi szabalyozas a bankokra vonatkoz6 rendelkezések mellett kiterjed
az dllami bankfeligyeleti rendszer mikddésére, a Felligyelet hataskorére,

eszkozeire, amelyekkel hozzajarul a bankrendszer prudens mikodéséhez.
3. A SZABALYOZAS CELJA

A hitelintézeti szabalyozas egyik legfontosabb célja olyan jogi kdérnyezet
megteremtése, amelyben egyszerre biztositott:

- a betét- és mas idegen forrasok tulajdonosainak védelme, igy a kozvélemény

bankrendszerbe vetett bizalmanak megérzése,
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- a pénzugyi intézményrendszer hatékony, és biztonsagos mikodése; a monetaris
rendszer stabilitasa;

- egyseges versenyfeltételek megteremtésével a pénzugyi intézmények
egeszséges versenye;

- bankcs6d esetén a betétesek, az allam és végsd soron az adofizetdk
veszteségeinek csokkentése;

- afogyasztok érdekeinek védelme.

Betétvédelem

A hitelintézeti szabalyozas egyik legfontosabb célia a betétvédelem.
(Részletesen lasd az Orszagos Betétbiztositasi Alap részben.)

A betétesek kapcsolata a bankokkal egészen mas jellegli, mint az Gzleti
vallalkozasok és fogyasztoik viszonya. Tranzakcidik révén a betétesek a bankok
hitelez6ivé valnak, ugyanakkor tobbnyire nem rendelkeznek megfelel6 informaciokkal
egy adott pénzintézet helyzetének megitéléséhez.

Egy pénzintézet megrohanasahoz és a bizalom megrendiléséhez a
korlatozott informaltsagbdl kdvetkezé6en megalapozatlan informacidk és pletykak is
elegendbek lehetnek. Példa erre a Postabank esete. Mivel a banki mikodés egyik
fontos sajatossaga a magas tbkeattétel, vagyis a sajat tOke alacsony aranya a
kihelyezésekben az idegen forrasokhoz képest, ez specidlis veszélyeket rejt
magaban, hiszen a bankok nagymértékben fuggnek attdl, hogy a betétesek mekkora

0sszegeket helyeznek el naluk, és azokat mikor, milyen modon kivanjak kivenni.

Hatékony, biztonsagos pénziigyi rendszer; monetaris stabilitas

Mivel a kereskedelmi bankok képesek a pénzteremtésre, fontos szerepet
toltenek be a monetaris rendszerben. A gazdasagban mozgd pénzmennyiség
ellen6rzésének és szabalyozasanak igényébdl kiindulva minden orszagban
torvények hatarozzak meg, hogy mely pénzintézeti tipusok foglalkozhatnak
betétgylijtéssel és milyen tartalékolasi kdvetelmények, vonatkoznak rajuk. Kotelezd
érvényl elbirasok segitik tovabba a fizetési rendszerek stabilitasat is.

A bankszabalyozasban a monetaris stabilitds célja altaldban szorosan
kapcsolddik a betétvédelemhez.
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Versenyképes pénziigyi rendszer

A bankrendszer mikodésének megitélésében fontos szerepet jatszik, hogy
mennyire képes az ugyfelek részére versenyképes aron mindségi szolgaltatasokat
nyujtani. A bankszabalyozas egyik fontos célja ezért olyan jogi kornyezet
megteremtése, amely dsztdnzi a hatékonysagot és a versenyt.

A versenyt és a hatékonysagot befolyasolja a piacon mikodé bankok szama,
a bankrendszer uj belépdk felé vald nyitottsaga, tovabba, hogy a mar mikodé
pénzintézetek szamara milyenek a terjeszkedési lehetéségek, mennyiben adottak az
optimalis Uzemmeéret elérésének lehetbségei. Mivel a szabalyozas kdvetelményeket
tamaszt mind a mikodd, mind a piacra belépni szandékozd pénzugyi intézményekkel
szemben, meghatarozza a verseny kereteit is.

A szabalyozasi rendszer kialakitasanal fontos szempont a gazdasagban
bekodvetkez6 valtozasokhoz és a technoldgiai fejlédéshez valdé alkalmazkodas

lehetéve tétele, illetve elbsegitése is.

Fogyasztovédelem

A banki tevékenység szabalyozasanak egyes részteruletei valamilyen médon
mind érintik a fogyasztok védelmének kérdését. Van azonban egy specialis kérdés,
amely a legtobb orszagban kulon hangsulyt kap. Ez az ugyfelek tajékoztatasa.

A hitelfelvevéknek és betételhelyezéknek a hozamokrodl, kdltségekrdl és egyéb
szerz6dési feltételekrél megfeleld informaciokkal valo ellatasara vonatkozo elGirasok
kulonboz6 célokat segitenek megvaldsulni. A tajékoztatasra vonatkozé normativ
szabalyok egyrészt egységes versenyszempontokat szolgalnak, masrészt pedig a

bankrendszerbe vetett bizalom megérzésében jatszanak szerepet.

4. A SZABALYOZAS VEDVONALAI

Védvonalaknak tekinthetjik azokat a pénzugyi intézményekre vonatkozdé
szabalyokat, amelyek egyuttvéve biztositjdk a bankrendszer stabil mikodését és
meghatarozzak a piacra lépéstél a prudens mikodésen keresztil a megsziinésig
terjed6 jogi kereteket. Ezek alapjan a kovetkezd védvonalak vannak, amelyeket
Magyarorszagon a HIT foglal rendszerbe:

- az engedélyezés és annak feltételei,
- afolyamatos prudens miikédés szabalyai,
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- abankok belsé iranyitasara és ellenérzesi rendszerére vonatkozo elbirasok,

- a betétbiztositas rendszere és a bankok kihelyezéseiért garanciat vallalo
intézmeények,

- a pénzugyi intézmeények szamvitelere és kbnyvvizsgalatara vonatkozo

kovetelImények,

a felligyeleti tevékenység.

a) Engedélyezés

A felugyelet engedélye szikséges hitelintézet és pénzugyi vallalkozas
alapitasahoz, a mikédes megkezdéséhez, egyesiiléséhez vagy szetvalasahoz,
alapszabalyanak és tevékenységi kérének modositasahoz, és még szamos mas
aktus is felugyeleti engedélyhez kotott.

A szervezeti format illetéen egyértelml szabaly, hogy bank és szakositott
hitelintézet = részvénytarsasagként, fioktelepkent, szOvetkezeti hitelintézet
szbvetkezeti formaban muikodhet. A pénziugyi vallalkozasokra hasonld el6irasok
vonatkoznak.

A pénzlgyi intézmény alapitasahoz a jegyzett t6két pénzben kell befizetni, és
a részvények kizardlag névre széléak lehetnek.

Az alapitashoz és a miikodés megkezdéséhez sziikséges felligyeleti engedély
torvényben meghatarozott feltételek teljesitése esetén adhatd. Az engedély fé
feltételei a jegyzett t6kéhez, a tulajdonosokhoz, a személyi és targyi
kévetelményekhez flizé6dnek.

Az alapitasi engedély feltétele az is, hogy a leendd pénzigyi intézmény
alapitdi elfogadjak a cég alapszabalyat (alapité okiratat) és meghatarozzak a végezni
kivant pénzugyi szolgaltatasokat. Emellett igazolnia kell, hogy minden szempontbdl
felkészult a szolgaltatas elvarhaté szinvonalu végzésére.

A tevékenysegi engedélyhez, vagyis a mikodés megkezdéséhez még be kell
mutatni a kdzéptavu Uzleti tervet, igazolni kell a személyi és dologi feltételek meglétét

és ismertetni kell a szamviteli politikat.

Tékekévetelmények
A bank mikddésének hosszu tavu stabilitasat alapvetéen a bank tékéje

hivatott biztositani. Mas vallalkozasokkal ellentétben, a bank mérlegében csak
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alacsony részaranyt képvisel a sajat téke a forrasok kozott. Funkcidja elsésorban
nem a tevékenység finanszirozasa, hanem a mikodés biztonsaganak megdrzése. A
bank jellegzetes t6keszerkezete miatt a bankok t6keellatottsagara vilagszerte
rendkivul szigoru kdvetelmények vannak érvényben.

Az eurdpai bankfejlédés tapasztalatait, a fokozott kockazatokat figyelembe
véve fogalmazta meg a Bazeli Bizottsag ajanlasait és jott l1étre 1988-ban a Bazeli
Konvergencia Egyezmény, melynek nyoman az Europai Kozosség orszagaiban
novelték a bankok t6kekdvetelményeit.

A magyar szabalyozas (PIT) mar 1991-ben igazodott az eurdpai
szabvanyokhoz. A torvény két oldalrél fogalmazza meg az elégséges tékenagysagot.
(A prudens mikodeéshez f6z6d6 tbkekovetelményeket késébb targyaljuk.)

A bank alapitasanal a jegyzett téke legkisebb &sszege kétmilliard forint.
Szakositott hitelintézet a ra vonatkozo kiilbn térvényi szabalyozassal meghatarozott
Jjegyzett tékével alapithatd. Szoévetkezeti hitelintézet legalabb szazmillié forint,
pénzligyi vallalkozas legalabb &tvenmillié forint jegyzett t6kével alapithato. Kiilfoldi
hitelintézet fioktelepe kétmilliard forint dotacios tbkével létesithetd. (Fioktelep
formajaban mikddd pénzigyi intézmény esetében jegyzett téke alatt dotacids tokét
kell érteni.)

A pénzugyi intézmeény alapitasakor (eltér6en a mas vallalkozasokra vonatkozo
altalanos szabalyoktdl) a torvény altal elbirt legkisebb t6két kizarolag pénzben lehet
befizetni, ahogy a késdbbi mikodés soran a tbkeemeléseket is. Az alapitashoz
szukséges tOke ,tisztasaga” érdekében az engedélyezéskor a Felugyelet azt is
vizsgalja, hogy a jegyzett t6ke befizetéséhez szukséges 0Osszeg az alapitok
torvényes jovedelmébdl szarmazik-e, valamint hogy az alapitéknak nincsenek-e
kiegyenlitetlen koztartozasaik. Az alapitok, illetve a befolyasold részesedéssel
rendelkez6 tulajdonosok magatartasat, Uzletpolitikajat nagymértékben képesek
befolyasolni a t6kéhez kot6d6 esetleges kotelezettségek mellett az egyéb tulajdoni,
Uzleti kapcsolataik, valamint a pénzugyi, egzisztencidlis helyzetik is. Ezért a
Feligyelet az alapitasi engedély kiadasa el6tt koteles megvizsgalni ezeket a
tényezbket is.

A hitelintézet alapitasa esetében a HIT kétlépcsés engedélyezési eljarast
vezet be. Az els6é lépcsGben az alapitasi engedélyt, ennek birtokaban pedig a

tevekenységi - mikodési engedélyt kell beszerezni.
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Tulajdonosok

A pénzugyi intézmények megbizhaté és stabil mikodésének a zaloga a
felel6s és hozzaérté tulajdonosi magatartas, a megfelel6 tulajdonosi iranyitas és
ellen6rzés. A torvény ezért a korabbiaknal nagyobb figyelmet szentel a
tulajdonosokra vonatkoz6é szabalyok el&irasanak. A tulajdonosokra vonatkozé
szabalyok nem tesznek érdemi kiulonbséget természetes és jogi személy, belfoldi
vagy kulfoldi illetve az allam kozott. Barki legyen tehat a tulajdonos azonos vagy
azonos jellegi torvényi kdvetelményeknek kell eleget tennie.

A tulajdonosi kor attekinthet6ségét, megismerhetéségét segiti el6 az a
rendelkezés, amely szerint a részvénytarsasagi formaban mikodd pénziugyi
intézmény részvényei- a szavazati jogot nem biztositdo els6bbségi részvények
kivételével - kizarolag névre sz0l6 részvények lehetnek.

A masik lehetséges szervezeti forma, a szdvetkezet esetében ugyancsak
ismert a tulajdonosi kor. Szintén a tulajdonosok megismerhetbségét, a torvényi
elbirasok betarthatésagat szolgala az a rendelkezés, amelyik részletesen
szabalyozza a pénzlgyi intézményeknél a részvénykdnyv naprakész vezetését, és
az abban rogzitendé adatok korét.

Kialén kiemeli a torvény a befolyasoldo részesedéssel rendelkezd
tulajdonosokkal szembeni kovetelményeket. Ezek csak olyan természetes vagy jogi
személyek lehetnek

- akik, (amelyek) fluggetlen a pénzugyi intézmény Ovatos, korlltekintd és
megbizhatdé (prudens) mikodését veszélyeztetd befolyastol, és biztositani
képes a pénziugyi intézmény megbizhatd, gondos tulajdonosi iranyitasat és
ellenbrzését,

- akiknek, (amelyeknek) Uzleti kapcsolatrendszere és tulajdonosi szerkezete
atlathato és, ezaltal nem zarja ki a pénzugyi intézmény folotti hatékony

fellgyelet gyakorlasat.

Befolyasolo részesedeés pénzugyi intézményben csak a Fellugyelet
engedélyével szerezheté meg. Befolyasol6 részesedésnek az szamit, ha a tulajdoni
hanyad, illetve a szavazati jogok legalabb 10 szazaléka egy kézben van, tovabba, ha
a tulajdonos a dontéshozo, ugyvezetd vagy a felugyel6 testlletek tagjainak legalabb
husz szazalékat kinevezheti vagy elmozdithatja, valamint ha a pénzlgyi intézmény

mikodésére egyéb mddon donté befolyast gyakorolhat.
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Megszint az a korabbi szabaly, amely csak szakmai befektetének
(hitelintézet, befektetési tarsasag) az allamnak és az Orszagos Betétbiztosito
Tarsasagnak tette lehetévé a pénzigyi intézményben az 15 szazaléknal nagyobb
tulajdon megszerzését.

A tulajdonosok testuleteken, az igazgatésagon és felugyeld bizottsagon

keresztul iranyitjak és ellen6rzik a szervezetek tevékenységet.

b.) A bankiizem prudens miikodése

A hitelintézetek alapvetéen a betétesek altal a rajuk bizott pénzével
gazdalkodnak, vagyis azt adjak kolcsonbe, vagy fektetik be ideiglenesen. Fontos
szerepuk, hogy a kulonb6zé futamidejl, nagysagu, és esetleg kuldonb6zd devizakban
megjelend igényeket O0sszehangoljak a rajuk bizott forrasokkal. S mindezt ugy
tegyék, hogy fenntartsak azonnali fizetbképességliket - likviditasukat - valamint
hosszu tavu fizetéképességliket - szolvenciajukat. A likviditas fenntartasara iranyuld
kotelezettség azt jelenti, hogy a betéteseket és az egyéb hitelez6ket mindig ki kell
tudnia elégiteni, ha az Ugyfél ezt a fennallé6 szabalyoknak megfeleléen jogosan kéri.

A szolvencia meg6rzésének kotelezettsége azt jelenti, hogy a hitelintézetnek
ugy kell miakodnie, hogy koveteléseinek az 0Osszege haladja meg a fennalld
kotelezettségeinek az dsszegét. A hitelintézet az idegen forrasok bevonasanak
lehetésége miatt viszonylag hosszabb ideig képes mikodni akkor is, ha a
szukségesnél kevesebb a tokéje (inszolvens) feltéve, ha sikerul megdriznie a napi
likviditasat, tgyfelei bizalmat.

A hitelintézet a prudens mikddésre vonatkozé elbirasok betartasaval ugy
koteles a rabizott idegen és sajat forrasokkal gazdalkodni, hogy folyamatosan

fenntartsa az azonnali, €és mindenkori fizet6képességét.

Prudens miikédeést biztosito torvényi elbirasok:
- a tékére vonatkozd szabalyok (sajat tbke, szavatold téke, a hitelintézetek
tékemegfelelése)
- a kockazatvallalas korlatozasa (nagykockazat vallalasanak korlatozasa,
tulajdonszerzéshez kapcsolodd kockazatvallalas korlatozasa, befektetési

korlatozasok, ingatlanbefektetések korlatozasa)
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- a likviditas biztositasa (forrasgylijtés, a lejarati 6sszhang és az azonnali

fizet6képesseég biztositasa)

A tékére vonatkozoé szabalyok

A hitelintézetek alapitasi feltételeinél mar emlitettik, hogy a banknak
minimalisan 2 milliard forint jegyzett t6kével kell rendelkezniuk.

A sajat téke 6sszege nem lehet kevesebb az elbirt legkisebb jegyzett t6ke
O0sszegénél. Ha a hitelintézet sajat t6kéjének Osszege az elirt legkisebb jegyzett
tbke Osszege ala csdkken a Felugyelet legfeljebb 18 hdnapos tlrelmi idét adhat a
sajat toke elbirt szintre valé emelésére.

A HIT — a bankok biztonsagos mikodése érdekében — a jegyzett és
befektetett t6kén kivil klldonbdzé célokat szolgalod tartalékok képzését irja el6. Azon
tékeelemek 6sszességét, amelyek a bankoknal bekovetkezd veszteségek fedezetéll
szolgalnak, szavatol6 tékének nevezzik. A szavatolo téke az alapvet6 és a jarulékos
tOkeelemek Osszege. Alapvetd t6keelemek: a jegyzett tbke, a tOketartalék, az
eredménytartalék, a mérleg szerinti eredmény, az altalanos tartalék, és az altalanos
kockazati céltartalék. Jarulékos t6keelemek: az értékelési tartalék, és az alarendelt
kolcsontdke.

A szavatol6 téke nem lehet kevesebb az engedélyezésnél elbirt jegyzett t6ke

Osszegénél.

Tartalékok:

A torvény nem engedi meg a hitelintézet tulajdonosainak, hogy a teljes adozott
eredményt osztalékként kiosszak, hanem arra kotelezi 6ket, hogy az ad6zas utani
eredmeény 10 szazalékat altalanos tartalekba helyezzék. Az esetleges tultkeésités
elkertlése érdekében azonban a torvény lehet6séget ad arra, hogy a Felugyelet
ideiglenesen  mentesithesse a hitelintézetet az altalanos tartalékképzés
kotelezettsége aldl, ha a tbkemegfelelési mutatdja 12 szazalék folott van. Az
altalanos tartalék csak a hitelintézet tevékenységébdl eredd veszteség rendezésére
hasznalhato fel.

A torvény kotelezi a hitelintézeteket, hogy rendszeresen és tételesen mérjek
fel a kulonbozé tevékenységukbdl eredd valdszindsithetd kockazatokat,
rendszeresen értékelje és mindsitse kinnlevéségeit, eszkdzeit és prognosztizalja a

varhatd veszteségeket. A hitelintézet az eszkdzokkel Osszefliggésben felmerilé
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hitelezési, befektetési kamat, arfolyam és orszag kockazatokat, és az ezekbdl
adoéddéan a kihelyezett eszkdzok értékvesztését veszi figyelembe. A hitelezési,
befektetési és orszagkockazatok mértékével a bank eredményét kell mérsékelni, mig
a kamat, arfolyam és minden egyéb kockazat fedezetére kockazati céltartalékot kell
képezni, a varhato veszteség mértékében.

Az elére nem lathato, illetve elére nem meghatarozhaté veszteségek
fedezetére a hitelintézetek a mérlegféosszeguk 1,25 szazalékaig altalanos kockazati

céltartalékot is képezhetnek.

A hitelintézetek tékemegfelelése. A tékemegfelelési mutaté

A hitelintézeteknél az alapitashoz fiz6d6 t6kekovetelménye (2 milliard forint)
csak az egyik tékefeltétel, a folyamatos prudens mikoddéshez szikséges masik
tokefeltétel a banki tevékenység mértékéhez, nagysagahoz kapcsolodik. Ez a
kovetelmény a tékemegfelelési mutaté azt fejezi ki, hogy a hitelintézet Osszes
eszkozeinek, kihelyezéseinek finanszirozasaban milyen mértékben kell részt vennie
a sajat tbkének. A hitelintézetnek legalabb 8 szazalékos t6kemegfelelési mutatot kell
folyamatosan fenntartania.

A tbékemegfelelési mutatd a korrigalt szavatolé t6kének a korrigalt
mérlegf66sszeghez valo aranya. A korrigalt szavatolétéke azon korrekciokat takarja,
amelyek azt szolgaljak, hogy olyan tékeelemek ne képezzék részét a szavatold
tékének, amelyek tényleges fedezetet nem jelentenek a veszteségekre.

igy az a sajatos helyzet all el§, hogy a korrigalt szavatol6 t6két kell hasznalni,
a tbékemegdfelelési mutatdé szamitasanal, mig a kockazatvallalasi szabalyok a
szavatol6 tékéhez kotédnek.

A Kkorrigalt mérlegf6dsszeg a kockazatnak megfelelé mértékben értékelt
eszkoztételek és mérlegen kivuli tételek 6sszege. Az elbiras meghatarozza, hogy a
bankoknak a t6kemegfelelési mutatdo szamitasahoz eszkozeiket és mérlegen kivili
tételeiket milyen szempontok alapjan kell besorolniuk a teljes kockazati, kdzepes,
alacsony, illetve kockazatmentes kategériakba.

A mérlegen kivli tételek kozul kdzepes kockazatuak az éven bellli lejaratu

garanciak, alacsony kockazatuak a megszerzett opciok.
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Kockazatvallalas korlatozasa

A torvénynek nem célja, hogy a hitelintézeteket teljes kockazatkerulésre
kényszeritse, de az igen, hogy a kockazatokat el6re feltaro, mérlegel6 a lehet6
legkisebb szintre csokkenté mikodésre 0Osztondzze O6ket. A bankok ugyanis
egyidejlileg harom szempont, ugymint a likviditas, a jovedelmezGség €s a biztonsag
figyelembe vételével végzik tevékenységuiket. Ezeknek a feltételeknek nehéz
egyszerre megfelelni, meg kell talalni koztik az egészséges egyensulyt.

Ezt szolgalja az az el6iras, mely szerint a hitelintézet koteles a kihelyezések
megalapozottsagat, attekinthetéségét, a kockazatok felmérésének ellenbrzését és
csokkentését lehetévé tevd bels6 szabalyokat kidolgozni és alkalmazni. Ezeknek
tartalmazniuk kell az adésminésités, a kintlev6ségek minésitésének szabalyait, az
elfogadhato6 fedezeteket és biztositékokat, a kihelyezett hitelek nyomon kdvetésének
és a szerzddési feltételek teljesilése ellenérzésének maodjat.

Az ésszeri meértékl  kockazatvallalast szolgala az ugynevezett
,nagykockazat” vallalasanak korlatozasa. A térvény nagykockazatnak tekinti, amikor
egy Ugyfél vagy ugyfélcsoport részére vallalt kockazat eléri a hitelintézet szavatolo
t6kéjenek a 10 szazalékat. A torvényi korlatozas egyrészt azt jelenti, hogy az ilyen
nagykockazatu kihelyezések egy lgyféllel (Ugyfélcsoporttal) szembeni, egyiittes
6sszege nem haladhatja meg a hitelintézet szavatolo t6kéjének 25%at, masrészt a
hitelintézet altal vallalt nagykockazatok egyiittes 6sszege nem lehet tobb, mint a
hitelintézet szavatol6 tékéjének nyolcszorosa.

Tovabbi  kockazatcsokkentdé  korlatozasok érvényesek a hitelintézet
tulajdonszerzésével és befektetésével kapcsolatban. igy a hitelintézet nem nyuijthat
hitelt €s nem vallalhat kockazatot sajat kibocsatasu részvény vagy mas tagsagi jogot
megtestesito értékpapir megszerzéséhez.

A befektetések meértekét illetben a korlatozasok a hitelintézet szavatold
tékéjéhez kotottek. igy egy vallalkozésban a szavatolo téke 15 szazalékaig, (kivéve
mas pénzugyi intézményt és vallalkozast), az 6sszes vallalkozasban lévé befolyasolo
részesedés a szavatold t6ke 60 szazalékaig terjedhet. Tovabbi korlatozas, hogy az
egy vallalkozasban szerzett részesedése nem haladhatja meg a vallalkozas jegyzett
t6kéjének az 50 szazalékat. Hitelintézetnek ingatlanba valé befektetése a szavatold
tOke 5 szazalékaig terjedhet.

Végul a hitelintézet 6sszes befektetése nem haladhatja meg a szavatolo téke
egészeét.
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Korlatozasok érvényesek az ugynevezett belsé hitelekre vonatkozdan is.
egyuttes Osszege nem haladhatja meg a hitelintézet szavatol6 t6kéjenek a 25
szazalékat. A torvény a hitelintézetek igazgatosagi, felugyel6 bizottsagi tagjai,
ugyvezet6i, konyvvizsgaldja és ezek kdzeli hozzatartozoi, vagy az altaluk ellendrzott
vallalkozasok részére torténd un. belsd hitel nyujtasara szigoru korlatokat allit. Csak
igy biztosithaté, hogy a fenti személyek és vallalkozasok a bankokban fennalld
befolyasukat ne hasznalhassak ki kulonféle elényok megszerzésére, amelyekkel

esetlegesen fenyegethetik az adott hitelintézet mikddéképességét.

A likviditas biztositasa

Egy hitelintézetnek a rendelkezésére all6 betétek és egyéb forrasok
hasznositasara a legfontosabb lehetéségek a hitelezés, a bankkbzi pénzpiacon valo
kihelyezés (akar egy napra is: overnight) és az allampapir vasarlas. A bankot a
profitérdekeltsége is arra kényszeriti, hogy a rendelkezésére all6 forrasokat minél
jobban hasznositsa.

A likviditasi kockazat azt jelenti, hogy a banknak esetleg varatlanul felbukkané
betét-visszahivasi igénnyel kell szembenéznie. Ez, kuldnésen, ha ennek
nagysagrendje a bank forrasaihoz képest jelentds, likviditasi gondot okozhat. A
banknak persze ilyenkor szamos lehet6sége van gyorsan forrashoz jutni (bankkozi
pénzpiac, értékpapir eladas, jegybank refinanszirozas). De ez adott esetben
koltséges lehet.

Mivel a hitelintézet folyamatosan koteles fenntartani likviditasat, ezt a
kOvetelései és kotelezettségei lejarati id6pontjainak és 0Osszegeinek megfeleld

O0sszhangjaval kell elérnie. Erre bels6 szabalyzatot és tervet kell készitenie.

c.) Belsé iranyitas, ellenérzés

A vezetd testlletek (igazgatésag, felugyeld bizottsag) mikddésére, illetve a
szervezetek tagjaira a HIT szamos el6irast tartalmaz, amelyek egyrészt a tulajdonosi
és vezet6i tevékenység Osszefonddasat gatoljak, masrészt kizarjak a lehetséges
vezetbk korebdl, aki korabban tevékenységével fizetésképtelenséget okozott, vagy
felel6sség terheli mas sulyos mulasztasban.
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A hitelintézetek esetében az igazgatdsagi és felligyelébizottsagi tagok, illetve
a vezet6k, az els6 szamu vezetd és helyettesei megvalasztasahoz, kinevezéséhez a
Felugyelet el6zetes engedélye szukseéges.

A tulajdonosi iranyitas és ellenérzés erfsitését, aktivabba tételét szolgalja az
a rendelkezés, hogy az igazgatésagon belll a kllsé igazgatdésagi tagok szamanak
mindig meg kell haladnia a bels6 (munkaviszonyban all6) igazgatosagi tagokét. A
tulajdonosi iranyitas és a professzionalis vezetés kozotti egyensuly fenntartasa
érdekében azonban a térvény elbirja, hogy az igazgatésagban legalabb két belsé
tagnak kell lennie. Els6sorban a kulféldi tulajdonban allé pénzigyi intézményeket
érinti az a szabaly, mely szerint az igazgatésagban legalabb keét olyan tagnak kell
lennie, akik magyar allampolgarok, deviza-belfdldiek és legalabb egy éve
magyarorszagi lakéhellyel rendelkeznek.

Az Ugyvezetbkre vonatkozéan a térvény a korabbinal nagyobb
kovetelményeket tamaszt, részletesebb elbirasokat tartalmaz; meg kell felelniuk az
altalanos kovetelményeknek, szakiranyu fels6foku iskolai végzettségre vonatkozo
el6irasoknak és szakmai gyakorlatoknak.

Osszeférhetetlenségi szabalyok a vezetd beosztasu bankarokra vonatkoznak,
azert, hogy kiszlrjék a nehezen attekinthetd, a bank biztonsagat akar kockara tevd
osszefonodasokat. A vezet6 allasu személyeknek be kell jelenteniuk a Felugyeletnél,
ha egy masik pénzigyi intézmény igazgatésagaba vagy fellgyel6bizottsagaba
valasztjak 6ket, vagy ha ilyen tisztségik megszlnik, illetve ha vallalkozasban
részesedésuk van.

Bank és szakositott hitelintézet belsé ellenérzési rendszert mikdodtet. A belsé
ellen6rzési tevékenységet a felugyeld bizottsag iranyitja. A HIT tartalmazza a belsé
ellen6rzés céljat, szervezetét, feladatat, hataskorét.

A belsé ellendrzés a bankvezetés fontos eszkdze a hitelintézet torvényes, a
bels6 szabalyzatnak megfelel6 mikodésehez, az iranyitashoz szukséges informaciok

biztositadsahoz.
d.) Felugyelet

A pénz és tékepiac mikodésében idonként el6fordult sulyos zavarok (1929-33
évi vildggazdasagi valsag), s a pénzugyi intézmények tevékenységében rejl

kockazatok, tovabba a piacok és intézmények megbizhaté mikodéséhez fliz6d6
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érdekek miatt hoztak létre az egyes allamok a kuldénb6zé feligyeleti rendszereket. E
rendszerekkel szemben kovetelmény altalaban a pénz- és tbkepiac zavartalan,
eredmeényes mikodésének a biztositasa, az ugyfelek érdekeinek védelme, a piaci
verseny fenntartasa, elésegitése, a pénzlgyi szervezetek térvényes mikodésének

fellgyelete, ellenbrzése.

Ennek megfelel6en a felugyeletek funkcioi:

- A pénzugyi piacokra valé belépés, az ott torténd Uzletszerli tevékenység
engedélyezese. Az engedélyt a torvényi korlatok, figyelembevétele, a személyi és
targyi feltételek megléte esetén adjak meg.

- A mar mikodé piaci szereplék folyamatos ellenérzése, részben statisztikai és
szamviteli adatok alapjan, részben helyszinen.

- Jogérvényesiteés, vagyis szabalytalansagok, torvénytelenségek esetén szankciok
alkalmazasa. Ez a figyelmeztetéstdl a pénzbirsagon, a felfuggesztésen keresztul
a mikodési engedély visszavonasaig terjedhet.

- Altalanos iigyfélvédelem, ami az ligyfelek tajékoztatasanak kotelezettségébél all,
hogy ne legyenek kiszolgaltatva a pénzlgyi intézménynek.

- Annak figyelemmel kisérése, hogy a pénzigyi piacokra vonatkozé szabalyok
megfeleléen érvényeslilnek-e, illetve nincs-e sziukség a térvények, vagy mas
el6irasok médositasara.

- Naprakész nyilvantartas vezetése a piac szereplbirdl, a vezet6krdl, a pénziugyi
intézmeények altal végzett Uzleti tevékenyseégekrdl, azok jellemzé adatairol.

- Nemzetkdzi kapcsolatok apolasa.

Kilénbdz6 eurdpai orszagokban eltér6 modon és kilonbdzé helyre van
telepitve a bankok fellgyelete. A francia és angol gyakorlatban a feligyelet a
nemzeti banknal van, a német és az osztrak megoldas a kormanyzathoz, a
pénzugyminisztériumhoz telepiti a fellgyeletet. Tébbségében kulonb6zé mértéki
onallésaggal rendelkezd felugyeleti szervezetek mikddnek, vagy azt maga a
pénzugyminisztérium latja el.

A felugyelet hitelintézetek esetén kiterjed azok leanyvallalataira is ha azok
hitelintézeti, pénzugyi vagy befektetési vallalkozasi tevékenységet folytatnak.
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A magyar felligyeleti rendszer fejlédése

A felugyeleti tevékenység szukségessége az 1987 évi atszervezés, a
kétszinti bankrendszer indulasa utan vet6dott fel. Végul a pénzintézetekrdl szélo
1991. évi LXIX. sz. torvény (PIT) hozta létre a Bankfeligyeletet a Kormany
fellgyelete alatt.

Ezzel parhuzamosan, a Budapesti Ertékt6zsde Ujrainditasa utan jott létre az
értékpapir torvény betartasat ellenérzé szervezet, az Allami Ertékpapir Feliigyelet,
amely 1994-ben kiegésziil és Allami Ertékpapir és Tézsdefeliigyeletként mikddik
tovabb.

A két felligyeletet 1997-ben dsszevonjak és az Allami Pénz- és Tdékepiaci
Felugyelet névvel, tevékenykedik tovabb.

2000-ben létrejon az ugynevezett konszolidalt magyar pénzugyi feligyelet. Az
addig kiildén intézmény, az Allami Biztositas-felligyelet és azt Allami Pénztarfeliigyelet
is dsszeolvad az APTF-fel és létrejon az egységes Pénziigyi Szervezetek Allami
Felligyelete (PSZAF).

e.) A pénzugyi intézmények szamvitele és konyvvizsgalata; nyilvanossag,

tajékoztatas

A pénzugyi intézménynek az Uzletszerli tevékenységére vonatkozé
nyilvantartdsait a magyar szamvitelre vonatkozd jogszabalyok elbirasainak
betartasaval kell vezetnie. A pénzugyi intézmény koteles az elfogadott és — a
konyvvizsgaldi zaradékot is tartalmazo éves beszamoldt, valamint az addzott
eredmény felhasznalasarol szol6 hatarozatot a Felligyeletnek megkuldeni.

A tarsasagi torvény a részvénytarsasagok — ezen belll a hitelintézet szamara
is — kotelez6en elbirja a mérlegeik auditasat és konyvvizsgalo alkalmazasat. A HIT a
tarsasagi torvényen tulmenden elbirja, hogy hitelintézet esetében konyvvizsgaloi
feladatok ellatasara csak akkor adhat6é kdnyvvizsgalo részére megbizas; ha szerepel
a Fellgyelet altal vezetett pénzlgyi intézményi kdnyvvizsgaldk névjegyzékében, ha a
konyvvizsgald nem rendelkezik a hitelintézetben tulajdonnal, kdlcsontartozassal.
Koényvvizsgalonak a vizsgalat eredményérél a pénzugyi intézménnyel egyidejlleg a
Felugyeletet is tajékoztatnia kell, ha rendellenességet tapasztal.

A pénzugyi intézmény koteles az ugyfeleket kozérthetéen és egyértelmiien

tajékoztatni az altala nyujtott pénzigyi szolgaltatasok igénybevételének feltételeirdl,
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valamint a feltételek mddosulasarol. Koteles a pénzigyi intézmény az Ugyfelek
rendelkezésére bocsatani az altalanos feltételeket tartalmazoé Uzletszabalyzatait. Az
Uzletszabalyzatok mellett az Ugyfélfogadasra nyitva allé helyiségekben
hirdetményként kell kdzzétenni a szolgaltatasi dijakat, kamatokat, késedelmi
kamatokat. A hitelintézet koteles a betétest tajékoztatni az Orszagos Betétbiztositasi
Alappal kapcsolatos 6t, érintd lényeges kérdésekrél, példaul a biztositott
betéttipusokrol, a biztositas mértékérél. A folyamatos szerz6dések esetében
legalabb évente egy alkalommal, illetve a szerz6dés lejartakor, megsziintekor koteles
egyértelmd, kozérthetd és teljes korl irasbeli kimutatast, szamlakivonatot kuldeni az

ugyfélnek.

f.) Betétbiztositas és intézményvédelem

A betétbiztositas a betétesek védelmét szolgalo kotelez6 felelésségbiztositas,
amelynek dijat a betétgyjté hitelintézetek fizetik. Célja a bizalomerdsités és, ezaltal
a bankrendszerek stabilitasanak elésegitése.

A bankok betétbiztositasanak kotelez6 jellegét a kovetkezé okok indokoljak:

- kotelezettségeikhez képest, kicsi a sajat vagyonuk,

- a banknak nagyszamu, pénzugyekben jaratlan betétessel szemben all fenn
kotelezettsége, a betétesek tdbbsége nem ismerheti a bank pénzlgyi helyzetét,

- a bank pénzzel kereskedik, vagyonat vesztett (inszolvens) bank is lehet latszdlag
fizet6keépes (likvid), mikdzben mar a betétesek pénzét ,fogyasztja”,

- egy bank bukasanak negativ hatasa kiterjedhet az egész bankrendszerre,
altalanos bizalmi valsag alakulhat ki, ami a fizetési forgalom és a megtakaritasok

veszélyeztetése Utjan a gazdasag egészének miikddési zavarat okozhatja.

Orszagos Betétbiztositasi Alap

Magyarorszagon az Orszagos Betétbiztositasi Alapot (tovabbiakban OBA) az
Orszaggylilés hozta létre 1993-ban, mikddését 1993 junius 30-at kdvetbéen kezdte
meg.

1993. junius 30-a el6tt az allam korlatlanul garantalta a maganszemélyek
takarékbetéteit. Eddig az ideig azonban semmilyen védelmet nem élveztek a
vallalkozasok, illetve a gazdalkodé szervezetek banki megtakaritasai. Az allami

garanciarél a betétvédelem biztositasi formajara valé attérés lényegében a hazai
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gazdasagi-pénziugyi rendszer privatizalédasaval fugg Ossze. A Dbetétvédelem
kedvezményezettje mindig is a maganszféra volt és ma is az. A lényegében csak
lakossagi betéteket védod allami garanciarol az altalanos érvényl betétbiztositasra
valé attérést a betétesek oldalarél az indokolta, hogy a maganszféra idékdzben
kitagult; ma mar nem csak a lakossagot, hanem a gazdalkod6 szféra nagy részét is
atfogja.

A betétvédelem biztositas formajara valo attérés a pénzintézetek oldalardl is
indokolt volt. A bankrendszer privatizaciojanak velejardja, hogy a betétbiztositast a
szolgaltatas haszonélvezbi, a pénzintézetek, illetve Ugyfeleik finanszirozzak.
Ugyanakkor e szolgaltatas igénybevétele a betétet gyijtdé pénzintézetek szamara
kotelez6 - ily modon az OBA szolgaltatasa a kotelezd felel6sség-biztositas tipusaba
sorolhatd - tekintettel a bizalom klldonleges szerepére a banki, kozelebbrél a
betétgylijtési Uzletagban.

Az OBA torvényi szabalyozasa 1997. januar 1-t6l beépult a HIT-be, azonban
az OBA jogallasa és az altala szolgaltatott kartalanitas lényegében nem valtozott. A
HIT részletesen szabalyozza az OBA intézményi felépitését és miikddési szabalyait,
kuldndsen a biztositasi, kartéritési jogosultsag és kifizetés szabalyait.

A torvény hatalya kiterjed egyrészt minden olyan hitelintézetre, amely a
Felugyelettdl kapott engedély alapjan betétet gyiijt, masrészt magukra a betétesekre.
A torvény kotelezbvé teszi a betétugylet végzésére felhatalmazott hitelintézetek
szamara az OBA-hoz torténd csatlakozast. A tevékenységét csak a sajat tagjai
részére vegzO hitelszovetkezetekre nem terjed ki az OBA hatalya, de felugyeleti
jovahagyassal létrejott a Hitelszovetkezetek Elsé Hazai Onkéntes Betétbiztositasi és
Intézményvédelmi Alapja. A térvény a betétesek minél nagyobb védettsége
érdekében az OBA mellett lehetévé teszi mas Onkéntes betét- illetve
intézmeényvédelmi szervezetek létrejottét is.

A takarékszOvetkezetek — a betétesek fokozott védelme érdekében -—
megalapitottak az Orszagos TakarékszOvetkezeti Intézményvédelmi alapot, az
OTIVA-t.

Az OBA a tagintézeteinél elhelyezett betéteket biztositja. Jelenleg minden
betétgyiijté hitelintézet tagja az OBA-nak. A tagsag megsziinhet egyrészt kizarassal,
masreszt a tagintézet kilépésével, a betétvédelem azonban nem szenvedhet csorbat.

Ezért a torvény ugy rendelkezik, hogy csak az a tagintézet Iéphet ki, amelynek nincs
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biztositott betétallomanya, kizarasa esetén pedig az OBA korabban elhelyezett
betéteket még legalabb két évig biztositja.

Az Alap altal nyujtott biztositas csak a névre szol6 betétre terjed ki, de ennek
mar azért nincs jelentésége, mert 2000-t6] Magyarorszagon is megsz(int az anonim
betétek elfogadasanak a lehetésége, igazodva a pénzmosas elleni nemzetkozi
fellépés kovetelmeényeihez.

Ha egy hitelintézettel szembeni betétkovetelés minden szlrén atjut, akkor sem
feltétlenal élvezi az OBA védelmét. A toérvény tovabbi két szempont szerint
korlatozza, a kartéritésre valo jogosultsagot.:

Nem élveznek védettséget: példaul azok, akik nem tartoznak a
maganszférahoz, példaul az allam és az allamigazgatasi, kbltségvetési szervezetek,
a kizardlagosan allami tulajdonu cégek, Onkormanyzatok. A ,védtelenek” kozé
tartoznak tovabba azok, akiktél elvarhaté a pénzigyi befektetbi szakértelem, a
kockazatok mérlegelése, igy a hitelintézetek, biztositéintézetek, befektetési alapok.
Végul azokra sem terjed ki a betétbiztositas, akik ismerhették a cs6dbe ment
hitelintézet helyzetét, esetleg aktiv vagy passziv résztvevéi is voltak a folyamatnak:
feliigyel6-bizottsagi tagok, az 5 szazalék feletti tulajdoni hanyaddal rendelkezé
tulajdonosok, a vezetdk - ide tartoznak az ugyvezeték és az igazgatdsagi, felugyel6-
bizottsagi tagok - valamint mindezen személyek k6zOs haztartasaban él6 kozel
hozzatartozéi. Ezek az ugynevezett tUgyféltiltasi szabalyok.

Az OBA biztositasa nem terjed ki az olyan betétekre, amelyekre a betétes a
szerz6deés szerint, a szerz6déskotés idépontjaban elhelyezett azonos nagysagu és
lekotési ideji betétekhez képest jelentésen magasabb kamatot vagy mas vagyoni

elényt kap.

Kartalanitas fizetése az Alapbdl

Amennyiben a hitelintézet nem tud eleget tenni a betétesek igényének, vagyis
a betétek ,befagynak”, vagy példaul a bank az esedékes tartozasait 5 napon beldl
nem egyenlitette ki, illetéleg vagyona a hitelez6k kiegyenlitésére nem elegendé és
ezért a Felugyelet a tevékenységi engedélyét visszavonja, tovabba a birdsag
felszamolast elrendel6 végzése utan 15 napon belll az Alap kartalanitasi kifizetési
kotelezettsége beall, azt meg kell kezdeni. A lebonyolitasra a térvény 3 hdénapot ir

elé, ami kérelemre meghosszabbithato.
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Az OBA Altal fizetend6 Kkartalanitas egy-egy pénzintézetnél betétes
ugyfelenként 3 millié forintig terjedhet, amibe a t6ke és a kamat egyarant beletartozik,
de az 1 milli6 forint feletti résznek csak a 90%-aig terjed. Ha a bank nem képes a
kotelezettségéért helytalini, akkor el6szor a tartozas tokedsszegét fizeti ki az OBA,
majd a 3 millié forintbdl fennmaradé 6sszeget a kamatra szamolja el. Ezért, ha valaki
maximalis biztonsagra torekszik célszerl a 3 millié forintnal nagyobb 6sszegeket - a
varhaté hozamot is figyelembe véve - tobb hitelintézet kozt felosztva elhelyezni.

A 3 millié forintos korlat szempontjabdl kulcskérdés, hogy ki (mi) szamit egy
jogalanynak, azaz jogosult betétesnek, tovabba az, hogy mikor nem kell 6sszevonni
betéteket a kartérités mértékének megallapitasakor.

Ami az els6 kérdeést illeti, jogi személyek, vagy jogi személyiséggel nem
rendelkez6 tarsasagok a betétbiztositas szempontjabdl egy jogalanynak szamitanak,
vagyis a pénzintézetnél bejelentett alairok szamatél fliggetlenll betétjuk csak 3 millié
forintig van biztositva.

Maganszemélyek és egyéni vallalkozok esetében - tekintve, hogy a HIT nem
tesz kdzottuk kulonbséget, - lehetéség van kdzos betét nyitasara is, melynek egy
vagy toébb tulajdonosa van, vagy a tulajdonos egy vagy tobb személynek enged
rendelkezeési jogosultsagot a betét felett. Ebben az esetben a betét annyiszor 3 millio
forintra lesz biztositva, ahany tulajdonos, illetve rendelkezésre jogosult személy
szerepel, a hitelintézet nyilvantartasaban. Elképzelheté példaul, hogy valakinek
maganszemeélyként van betétje annal a hitelintézetnél, ahol az altala jegyzett kft-nek
szamlaja van. Ekkor mar két kulon betétesrél van szd, ezért 3 millié forint kilon-kalon
megilleti 6t, mint maganszemélyt és a kft-jét.

A betétesnek azonban az OBA altal kartalanitasként ki nem fizethetd
kovetelése sem feltétlentl vész el, mert a bajba jutott hitelintézet felszamolasi
eljarasaban ez is hitelez6i igénynek minésul, és esetleg érvényesithetd.

Az OBA nem tériti meg a betétekre a jegybanki alapkamat folotti kamatrészt.
Ezt a korlatozast az indokolja, hogy a kartalanitas forrasa a hitelintézetek altal fizetett
dij, és nem volna méltanyos a tdbbi visszafogottabb pénzintézettel megfizettetni
egyes pénzintézetek hazardirozasat.

Az OBA-nak az igénybejelentés és a kartéritési kifizetés kezd6 idépontjat és
helyszineit, a kifizetéssel megbizott hitelintézet nevét, a kifizetés maodjait, legalabb

két orszagos napilapban kdzzé kell tennie.
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Az Alapnak nem csak a kartalanitasban, hanem a betétek befagyasanak
megel6zésében is van szerepe.

A Feliigyelettel egyetértésben az OBA-nak joga van arra, hogy ha
szukségesnek tartja, megvizsgalja egy hitelintézet konyvelését, szamlait és
nyilvantartasat, és azokrdl tovabbi informaciokat kérjen. Az Alap a kartalanitas
kifizetésének elkerulése érdekében koteles azt a megoldasi modot valasztani, amely
a betétesek és a hitelintézetek, valamint a kozponti koltségvetés szamara a
legkisebb hosszutavu veszteséggel jar.

Az OBA jelent6ségét, szerepének fontossagat tamasztja ala, hogy az
igazgatosagban a hitelintézetek két képvisel6jén és az ugyvezetdn kivul helyet kap a
Pénzigyminisztérium kozigazgatasi allamtitkara, az MNB egyik alelnOke és a
Felugyelet elndke is.

Kartalanitasi kifizetés esetén a betétesek kdvetelése a kartalanitasi 0sszeg
erejéig az OBA-ra szall at, az OBA pedig a felszamolasi eljaras soran remélheti

kifizetéseinek legalabb részbeni megtéruléseét.

Az Alap forrasai

Az Alaphoz csatlakoz6 hitelintézet — a Fellgyelet mikodési engedélye
kézhezvételét kovetdé 30 napon belll — a jegyzett tékéjének fél szazalékat kitevd
O0sszeget koteles az Alapba egyszeri csatlakozasi dijként befizetni.

A hitelintézeteknek, ezen felul éves dijbefizetési kotelezettségik is van,
amelynek alapja, a biztositott betétek év végi teljes 6sszege, mértéke azonban flgg
a biztositott betétek jellegétdl, a hitelintézet és annak kotelezettségeire
meghatarozott mindsitésétdl, tevekenysége kockazataitdl. Az éves dij azonban nem
lépheti tul az el6z6 év végi biztositott betétallomany harom ezreléekét.

A hitelintézetek — a HIT alapjan — &nkéntes betétbiztositasi, illetve

intézményvédelmi alapot is |étrehozhatnanak.

g.) Banktitok, uzleti titok

A bankoknak — a pénz és tékepiacon folyo éles versenyhelyzetben — komoly
erdekuk fiz6dhet ahhoz, hogy az Uzletvitelukre, Uzleti kapcsolataikra, szerz6déseikre
stb. vonatkoz6é adatok ne kerlljenek nyilvanossagra. Az pedig az ugyfelek elemi

érdeke, hogy a bankjukkal folytatott pénztgyi és hitelm(veletekrél, amelyek kapcsan
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kénytelenek teljesen kitarulkozni a bank el6tt, masok, illetéktelenek — hozzajarulasuk
nélkil — ne szerezzenek tudomast. E szempontokra figyelemmel a HIT részletes
szabalyokat fogalmaz meg, amelyek — bizonyos szempontbdl - még a hitelintézetek
biztonsagos miikddését szolgald rendelkezések kézé sorolhatok.

A hitelintézeti torvény kétfajta titok fogalmat rogzit, melyeket jol
megkulonboztet egymastél. Az egyik titokfogalom az (lzleti titok, a masik pedig a
banktitok. A kettdé kozotti kildonbség abban keresendé, hogy mig az Uzleti titok a
pénzugyi intézmény titka, addig a banktitok a pénzigyi intézménynél az ugyfélrél
rendelkezésre all6 adatokat tartalmazza, tehat ebben az esetben az ugyfél titkardl
van sz0.

Az uzleti titok a pénzugyi intézmény tevékenységéhez kapcsoldédd tény,
informacié, megoldas vagy adat, amelynek titokban maradasahoz a pénzigyi
intézménynek méltanyolhaté érdeke fliz6dik, és amelyet a pénzigyi intézmény zletit
titokka mindsitett, illetve amelynek titokban tartasa érdekében a pénzigyi intézmény
a szukseéges intézkedéseket megtette.

Az Uzleti titok megtartasanak kotelezettsége nem csupan a pénzintézet vezetd
allasu személyére vonatkozik, hanem a pénzigyi intézmény tulajdonosara, illetve az
abban részesedést szerezni kivano személyre, valamint a pénzugyi intézmény
alkalmazottjara is. Az uzleti titok megtartasanak kotelezettsége azonban nem
hatraltathatja, sem a fellgyeleti tevékenységet sem a kilénbdzé allami szervek
tevékenységét. igy az izleti titoktartasi kotelezettség nem all fenn a feladatkérében
eljar6 Felugyelettel, Orszagos Betétbiztositasi Alappal, Onkéntes betét-és
intézményvédelmi alappal, az MNB-vel nemzetbiztonsagi szolgalattal, Allami
Szamvevdszékkel, Gazdasagi Versenyhivatallal, — és bizonyos korlatok kozott — a
Kormanyzasi Ellenérzési Irodaval és vagyonellenérrel szemben. Az eljaras alapjat
képez6 ugyre vonatkozoan az Uzleti titok megtartasi kotelezettség nem all fenn a
feladatkorében eljar6 nyomozdéhatosaggal, ugyészséggel szemben, a folyamatban
lévé blntetbéeljaras keretében, valamint hagyatékkal kapcsolatos polgari tgyben,
tovabba az cséd, illetve felszamolasi eljaras, tovabba &nkormanyzati
adossagrendezési eljaras keretében a birésaggal szemben.

A banktitok minden olyan, az egyes ugyfelekrél a pénzlgyi intézmény
rendelkezésére allé tény, informacié, megoldas vagy adat, amely az ugyfél
személyére, adataira, vagyoni helyzetére, Uzleti tevékenységére, gazdalkodasara,

tulajdonosi Uzleti kapcsolataira, valamint a pénzigyi intézmény altal vezetett
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egyenlegére, forgalmara, tovabba a pénzlgyi intézménnyel kotétt szerzédéseire
vonatkozik.

A hitelintézeti torvény szigoruan meghatarozza a banktitok fogalmat és azt is,
hogy kik juthatnak hozza. Osszességében négy esetkdrben teszi lehetévé a
banktitoknak harmadik személy részére torténé kiszolgaltatasat.

Az elsé esetkdrbe azok a lehetéségek tartoznak, amikor a pénzlgyi intézmény
ugyfele vagy annak torvényes képvisel6je a banktitok kiadasat kéri vagy arra
felhatalmazast ad.

A masodik esetkér a pénzugyi intézmény szamara ad lehet6séget a banktitok
feloldasara, ha maganak a pénzugyi intézmeénynek az érdeke szikseégessé teszi ezt
abbdl a célbdl, hogy az ugyféllel szemben fennallé kdvetelését érvényesithesse.

A harmadik esetkérbe tartoznak azok az intézmények és esetek, amelyben
maga a torvény ad lehetéséget a banktitok megtartasi kotelezettsége aldli
felmentésre, miként az Uzleti titok esetében.

A banktitokhoz val6 hozzajutas negyedik esetkérében a torvény kiemeli azokat
az eseteket, amelyek a torvényalkotdé szerint nem mindsllnek a banktitok

sérelmének, igy kiadasuk sem sérti a banktitkot.

Mind az Uzleti, mind pedig a banktitok birtokosa koteles a feladatkdrében vagy
megbizasanak teljesitése soran birtokaba kerult Uzleti és banktitkot megtartani
idébeli korlatozas nélkul, azt feladatkérén kivil nem hasznalhatja fel és torvényi

felhatalmazas nélkul harmadik személynek nem adhatja ki.

Kérdések:

Hogyan csoportositja a HIT a pénzugyi intézményeket?

Miért sziikséges és mi a célja pénzugyi intézmények szabalyozasanak?
Melyek a szabalyozas védvonalai?

A felugyelet funkcioi?

Az Orszagos Betétbiztositasi Alap célja, feladata és mikodése?

Irodalom

1996 évi CXII térvény a hitelintézetekrdl és pénzugyi vallalkozasokrél
BKTE Pénzugyi Tanszék: Bankuzemtan, 1994.

Magyar Gabor: Pénzlgyi navigator, 2002.

Botos Katalin: Elvesz(t)ett illuziok
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VI. BANKMUVELETEK

A hitelintézetek Uzleti tevékenységét az igazgatésag altal kidolgozott és a
kozgyllés altal elfogadott Uzletpolitikai terv hatarozza meg. A pénzintézetek kozott
folyo éles verseny a hagyomanyos (betét, hitel) Uzletagban csokkentette profitjukat,
azért tevékenységuiket a bankszolgaltatasok széles korére terjesztették ki. Megszilint
az a hosszu idén keresztul élt gyakorlat is, hogy nagy kereskedelmi bankok csak,
vagy tulnyomoreészt, nagyvallalkozasok banklgyeit intézték. Ma mar sokfajta banki
szolgaltatassal a lakossagot, az egyéni fogyasztot és a kisvallalkozot célozzak meg,
S a verseny ezen a piacon a legerésebb.

A bankugyleteket passziv, aktiv, semleges és egyéb bankmuiveletekre
oszthatjuk. A passziv és aktiv elnevezés egyben a miveleteknek a banki mérlegben
valé megjelenésére is utal. A passziv mlveletek a mérleg jobb oldalan szerepelnek,
mint a bank forrasai, egyben kotelezettségei, tartozasai (passzivai), a baloldalon az
aktiv mlveletek jelennek meg, amelyek a bank szamara kovetelések (aktivak).

A semleges és az egyéb bankmiveletek esetében sem kovetelés vagy
vagyonra szol6 jog, sem tartozas nem keletkezik. Ezek fontossagat és aranyat a
jovedelemtermelésben  jatszott ndvekvé  szereplk hatarozza meg. A
bankszolgaltatasok kiteljesedésével a semleges és az egyéb bankmiiveletek kozul

Szamos a passziv vagy az aktiv banktevékenységre utalo jellemzékkel is bir.

1. AZ UZLETI BANKOK MERLEGE ES FOBB OSSZEFUGGESEI

Az Uzleti bankok mérlege bemutatja az adott bank vagyoni helyzetét,
kotelezettségeit, koveteléseit, eszkozeit és forrasait, valamint Uzleti eredményét
készitésének fordulénapjan. A bankmérleg mellett természetesen
eredménykimutatas is készll, amely az Uzleti bank jovedelmeit és raforditasait veti
egybe. A hitelintézeti mérleg napjainkban alkalmazott sémaja a banktevékenység
sajatossagainak és a kulonboz6 nemzetkozi intézmények (pl. az Eurdpai Unid, BIS
stb.) ajanlasainak megfeleléen alakult ki, s - aggregalt valtozataban - a kdvetkez6

fébb tényezbket tartalmazza:
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ESZKOZOK (AKTIVAK)

FORRASOK (PASSZIVAK)

A.) Forgbeszk6zok
|. Pénzeszkdz6k
1. Készpénz
2. Bankszamlapénz
1. Ertékpapirok
1. Valtok
2. Egyéb értékpapirok
lll. Kbvetelések
1. Pénzintézetekkel
szemben
2. Ugyfelekkel szemben
3. Egyéb kovetelések
IV. Készletek

B.) Befektetett eszk6zok
|. Befektetett pénzugyi eszk6zdk
Il. Immateridlis javak

Il. Targyi eszk6zok

C.) Aktiv id6beli elhatarolasok
(Egyéb aktivak)

D.) Kételezettségek

I. Rovid lejaratu kotelezettségek
1. Pénzintézetekkel szemben
2. Ugyfelekkel szemben
3. Ertékpapir-kibocsatas
4. Egyéb kotelezettségek

Il. Hosszu lejaratu kotelezettségek
1. Pénzintézetekkel szemben
2. Ugyfelekkel szemben
3. Ertékpapir-kibocsatas miatt
4. Alarendelt kdlcsontoke
5. Egyéb

kotelezettségek

hosszu lejaratu
E.) Passziv id&beli elhatarolasok

(Egyéb passzivak)

F.) Céltartalékok

G.) Sajat téke
1. Alaptéke
2. Toketartalék
3. Eredménytartalék

4. Altalanos tartalék

H.) Mérleg szerinti eredmény

Mérlegf6é6sszeg

Mérlegf60sszeg

A mérleg két oldalanak egyenléségét az eredmény teremti meg, amely a forrasok

kozott nyereség esetén pozitiv,

veszteségkor

pedig negativ eléjellel kerul

kimutatasra. A banktevékenység méretét a meérlegf6osszeg nagysaga hatarozza

meg. A banktevékenység mindsitésében

jelentésebb a szerepe a forrasok és az

eszk6zok, a passzivak és az aktivak belsé szerkezetének és egymashoz viszonyitott

megfelelésének. igy a bankmérleg belsé dsszefiiggéseit illetéen nemcsak jegybanki

és bankfellgyeleti (torvényi) elirasokat kell betartani, hanem az évszazados bankari
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magatartas, az irott és iratlan szabalyok kdvetelményeit is. A bankmérleg valaszt ad
arra a kérdésre, hogy az adott pénzintézet miként gazdalkodik sajat vagyonaval
(t6kéjével) és a rea bizott pénzeszkozokkel.

2. APASSZIV BANKMUVELETEK

A passziv bankmiveletek elnevezés a bankok tevékenységének kezdetétdl
szarmazik, amikor a legfébb ténykedésik a letétek kezelése volt. A letéttel valéban
nem lehetett és lehet ma sem mast kezdeni, mint megdbrizni, és ezért dijat szedni.

Passzivnak nevezzuk mindazokat a miveleteket, amelyek a forrasok mértéket
és Osszetételét modositjak.

A passziv bankmdiveletek elsédleges célja olyan mértékli és szerkezetl
forrasok biztositasa az Gzleti bankok szamara, amelyek alapjan képesek kielégiteni -

mind nagysagat, mind pedig szerkezetét illetéen- Ugyfeleik hitel- vagy pénzigényét.

A forrasképzés f6bb mddozatai, tehat a kdvetkezoék:

— szamlanyitas,

— betétgyljtés, pénzalapok és alapitvanyok kezelése

— eértékpapirok kibocsatasa

— jegybanki refinanszirozasi hitelek igénybevétele

— valtdk viszontleszamittatasa, egyéb értékpapirok fedezete mellett igénybe vett
hitelek

— bankkozi hitelfelvételek

— nemzetkdzi kdzvetlen hitelfelvételek

— t6keemelés: jegyzett tbke, tOketartalék-befizetés, befizetés
eredmeénytartalékba

— alarendelt kdlcsontdke igénybevétele

Az Uzleti bankok tehat forrasaikat betétek gydjtése, hitelek igénybevétele,

értékpapir-miveletek, valamint tékeemelés és tartaléknovelés utjan bévithetik.
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a.) Szamlanyitas

A forrasszerzés leginkabb elterjedt és méreteiben is a legjelentésebb mddja a
szamlak nyitdsa és vezetése az Ugyfelek részére, valamint betétek elfogadasa
azoktol. A gazdasagi alanyok ugyanis tevékenységik soran bevételekre tesznek
szert, és kiadasokat teljesitenek, illetve bevételeik egy részét - révidebb-hosszabb
ideig - pénz formaban tartjak. A banki gyakorlatban kialakult a bankszamlak és a
betétek megkulonboztetése, amely szerint az el6bbieken bonyolddik le az ugyfelek
pénzforgalmanak jelentés hanyada, mig az utébbiaknak inkdbb megtakaritasi jelleget
tulajdonitanak.

A bankok és az ugyfelek kapcsolatat illetben eltér6 a helyzet egyfeldl a
bankszamlak és a betétek, masfeldl a folydoszamlak kozott.

A bankszamlak és a betétek esetében mindig az lgyfelek és a bankok kozotti
kozvetlen kapcsolatrél (jogviszonyrdl) van szo, fuggetlenll attdl, hogy ez dnkéntes
vagy valamilyen jogszabalyi (jegybanki, bakfelugyeleti, cégbirdésagi, stb.)
kotelezettsegbdl adodik.

A folyészamla esetében a gazdasagi alanyok egymas kozti kapcsolata

(jogviszonya) az elsédleges.

b.) Betétgyiijtés

A bankok igyekeznek kulénb6zd szolgaltasokat kialakitani a megtakaritok
szamara, és a betéti lizletag keretében megszerezni, azokat a forrasokat, amelyekre
hitelezési és egyeb aktiv jovedelemtermel6 tevékenységukhoz szikséguk van. Mint
mar lattuk, a bankok sajat tékéje, az O6sszes forrashoz viszonyitott aranya miatt,
inkabb csak biztonsagi tartalékul szolgal.

A Dbetéteket kulonb6z6 szempontok alapjan csoportosithatjuk, igy a
tulajdonosa a lekétés modja, ideje, kamatozasa eés pénzneme szerint.

A tulajdonos, vagyis a betételhelyezd, személye alapjan beszélhetlink

- alakossag,

- gazdakodo szervezetek, vallalkozok
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- koltségvetési szervek, bnkormanyzatok, intézmények,
- tarsadalmi szervezetek,
- alapitvanyok,
- mas bankok,
- kozponti bank,
- kulfoldi szervezetek, személyek
betéteirdl.
A szamlak megnyitasaval keletkezett betéteken belll - a lekétés modjat
illetéen - lehetnek.
- latra szo6lo betétek, amelyekhez a betéttulajdonosok azonnal, minden
megkotés nélkul hozzgjuthatnak
- a hatarid6s betétek, amelyek feletti rendelkezés mar korlatozott, azaz lekotési,
illetve felmondasi id6hoz kotott, melyen belll
- alekotott betét barmikor felvehetd, de kamatkonzekvenciakkal jar,
- a felmondasos betét viszont csak az el6re meghatarozott lejaratkor vehet6

igénybe.

A lekétés idejét tekintve kulonbség tehetd:
- arovid-,
- akozép és

- ahosszu lejaratu betétek kozott

Rovid lejaratunak az egy évet meg nem halado, kozéplejaratunak az 1-t6l 3-5
éves idére, hosszu lejaratunak pedig az 6téves vagy ennél hosszabb id6re lekotott

betéteket nevezik.

A betétek kamatozas szempontjabdl lehetnek:
- allandd (fix),
- valtozo, lebegb és
- valtoztathato

kamatozasuak.

A fix kamatozas esetén az egész betéti futamidd alatt az eredetileg kikotott

kamat érvényes.
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Valtozo, vagy lebegd betétkonstrukcional — altalaban hosszabb lejarat esetén — a
bank valamely referencia a kamatlabhoz (pl. jegybanki alapkamathoz, piaci
kamathoz), és el6re meghatarozott kamatperiédushoz koti a kamatot.

A valtoztathatdé kamatnal nincs elére megszabott kamatperiodus, a bank a
valtozé piaci kamatok figyelembevételével dont a kamat mértékérél.

Az ugyfelek nyithatnak szamlat vagy elhelyezhetnek betéteket

— hazai és
—  kulfoldi

pénznemben egyarant.

A bankok és Uugyfeleik kozott a szamlak és betétek megnyitasaval
szerz6déses viszony keletkezik.

Bar funkcioik eltérbéek, mégis a betétekéhez hasonlé a szerepuk az Uzleti
bankoknal elhelyezett pénzalapoknak és alapitvanyi pénzeknek. Mivel ezek
altalaban hosszabb id6szakra vonatkozé pénzkezelést igényelnek, a bankok

igyekeznek tartds forrasként valé megszerzésuikre.

c.) Az értékpapirok kibocsatasa

A forrasgyijtés egyre terjed6 moddjat az Uzleti bankok sajat értékpapirjainak
kibocsatasa jelenti. A bankok ugyanis a szamlavezetéssel 6sszekotott betétgydljtés
keretében a megtakaritdk széles kdrét nem érik el. Az értékpapir kibocsatasaval, és
megvételének barki szamara vald lehetévé tételével olyan Ugyfelek valnak
elérhetéve, akik, vagy amelyek egyébként nem kivannak szamlakapcsolatot
létesiteni a bankkal.

A bankok - forrasszerzés céljabdl - altalaban részvények, kotvények és
zaloglevelek formajaban bocsatanak ki értékpapirokat.

A legelterjedtebb valtozat a kotvény (bond), amely a forrasszerzésnek
altalanosan ismert eszkoze.

A rovid lejaratu értékpapirok kulonb6zé elnevezése honosodott meg. A
kozéplejaratu értékpapirok mogott altaldaban a tartés forgdeszkozok finanszirozasat
ceélzo forrasok megszerzésének a torekvése huzdédik meg, de az uzleti bankok

Ujabban a gyorsan megtéruld (2-3 éves) befektetések szamara is kibocsatanak
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értékpapirokat. A hosszu lejaratu értékpapirok kibocsatasanak célja a tartos
befektetésekhez szikséges forrasok el6teremtése, tovabba a bankok ilyen modon
oldjak meg a t6keemelés egy sajatos valtozatat, azaz az un. alarendelt kdlcsontéke
megszerzését.

A hosszu lejaratu forrasok gydjtésének ismert moddja a jelzaloglevél-
kibocsatas. A zaloglevél olyan allanddé kamatozasu értékpapir, amelynek fedezetét

ingatlanok zalogjogi lekotése teremti meg.

d.) Bankkozi hitelfelvét

Barmilyen gondosan is tervezi és kezeli az Uzleti bank sajat likviditasat,
varatlan helyzetekben, vagy akar el6re lathatdo modon is szuksége lehet a sajat
forrasai kiegészitésére. Ennek egyik tertlete a bankkdzi pénzpiac, ahol a pénzigény
talalkozik mas bankok pénzfeleslegének kinalataval.

A likviditasi hiany athidalasa a hitelnyujtoé és hitelfelvevé kozott bankkézi betét
formajaban torténik. Futamideje egy naptol akar hat honapig is terjedhet, jellemzéek
az egynapos bankkdzi betétek (owernight)

A kereslet és a kinalat viszonya alakitja az aktualis pénzpiaci kamatot.

e.) A valték viszontleszamittatasa, az egyéb értékpapirok fedezete mellett
igénybe vett hitelek

Amennyiben az Uzleti bank birtokaban (portfolidjaban) vannak leszamitott,
megvasarolt valtdék, ugy azok forgatassal (mas banknak valé eladassal), vagy
jegybanki viszontleszamitassal likviddé tehetok. A valté fedezetul is szolgalhat
hitelfelvételnél, épp ugy, mint mas értékpapir, avagy allampapir. Az értékpapir
fedezete mellett lebonyolitott hiteluigyleteket lombard hiteleknek nevezzik

f.) A jegybanki refinanszirozasi hitelek

Az Uzleti bankok - amennyiben a bankkdézi pénzpiac, avagy a
valtovisszleszamitolasi és lombard hitel lehetéség sem elegendd likviditasuk

megteremtéséhez — a jegybankhoz fordulhatnak forrasaik kiegészitéséért. A
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jegybank, — a Il. fejezet 3/b pontjaban mar targyalt médon — a nyiltpiaci mlveletek
keretében, els6sorban értékpapir visszavasarlasi megallapodas (aktiv repo) vagy
deviza visszavasarlasi megallapodas (swap) utjan all a bankok rendelkezésére.

Lehet6ség van rovid (egynapos) athidalo hitelek felvételére is az atmenetei
likviditashiany esetén. Ha pedig az uzleti bank tartés, vagy sulyos likviditasi
gondokkal kiizd, a jegybank, mint a bankok végsé menedéke, szigoru hitelbiralat és
magasabb kamat mellett, a banktdl intézkedéseket kérve a likviditas helyreallitasara
athidalé hitelt nyujthat.

d.) Nemzetkozi hitelfelvét

Az Uzleti bankoknak modjuk van kozvetlenul is részt venni a nemzetkozi
hitelkapcsolatokban, mégpedig

— kotvénykibocsatas

— direkt (bank to bank) hitelfelvét vagy

— betételfogadas
atjan.

A kotvénykibocsatas technikailag hasonldé modon bonyolddik le, mintha
belfoldon torténnék. A kotvény rendszerint abban a valutaban kerul kibocsatasra,
amely piacon az értékpapirt el kivanjak helyezni.

A kdzép- és hosszu lejaratu hitelezési tartomanyban a - kdtvények mellett -
rendszerint valamilyen projektfinanszirozas keretében térténik a kulfoldi hitelek
igénybevétele. Ezeket a hiteleket a bankok egy 6sszegben vagy rulirozé hitelkeret
formajaban vehetik igénybe.

Gyakori - nemzetkdzi viszonylatban is - a bankok kozotti betételhelyezés,

amely tulajdonképpen a hitelnyujtas sajatos formajanak is felfoghato.

h.) A toke emelése

A bankalapitas és a bankmlkddés feltételei targyalasanal lattuk, hogy a téke
nagysagaval kapcsolatban milyen kdvetelményeket tdmaszt a térvény. Ha a bank

tevékenységének bbévulésével, a mérleg-féosszeg ndvekedésével, a tékenagysag
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mar nem elegendd, a tbkemegfelelési mutaté betartasa, a biztonsagos tékenagysag
elérése szukségesse teszi a sajat tbke emelését.

A kozgyuilésnek kell dontenie a tbkeemelés mértékérdl és modjardl, a jegyzett
tbke novelésérdl, a tartalékok felhasznalasardl, avagy alarendelt koélcsdntoke
bevonasarol.

Ami a jegyzett tbke emelését illeti, az Iényegében uj részvények kibocsatasat
és elhelyezését jelenti.

A téketartalék novelésének lehetséges mddja az, ha a tulajdonos kozvetlendl
bocsat tékét a bank rendelkezésére anélkil, hogy azt a cégbirésagon bejegyeztetné.
A tulajdonos emelheti a t6ketartalék mértékét az eredménytartalék terhére is. A
bankok eredménytartalékokat képeznek az el6z6 évek Uzleti tevékenységebdl
szarmazo eredményeibdl. A bankoknak altalanos tartalékot is képeznilk kell, arra az
esetre, ha a kockazati tartalékok nem lennének elegendéek a megndvekedett
kockazatokbdl adodod veszteségek fedezetére.

Az alarendelt kblcsén a tékeemelés sajatos formaja. Az ilyen kolcson akkor
tekinthetd a sajat téke elemének és szamithatd be a szavatol6 tékébe, ha 6t éven tuli
lejaratu és a hitelt nyujtd azzal a feltétellel adta, hogy a bank bevonhatja az
adossaga, illetve vesztesége rendezésébe. llyen kolcsont altalaban a bank
meghatarozo részesedéseével, ellenérzé befolyassal rendelkez6 tulajdonosai adnak.

Az Uzleti bankok forrasai tehat az alapvet6 tékeelemek (a jegyzett téke, a
tbke- és eredménytartalék, a mérleg szerinti eredmény), valamint a jarulékos
tbkeelemek (altalanos tartalék, alarendelt kolcsontbke) barmelyikével vagy
egyuttesen is novelhetbk.

3. AZ AKTiV BANKMUVELETEK

A passziv bankmiveletek révén a hitelintézetek ugyfelekkel kertlnek
kapcsolatba, és forrasokra tesznek szert, amelyek a mérleg jobb, passziv oldalan
jelennek meg és azt mutatjak, hogy ,honnan jott a pénz’. E forrasokat az aktiv
bankmiveletek utjan hasznositjak, amelyek a mérleg bal, aktiv oldalan szerepelnek,

s azt mutatjak, hogy "hova ment a pénz
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Az aktiv bankligyletek a rendelkezésre all6 forrasok kihelyezését, vagyis

ugyfeleknek valo atengedését jelentik. A kihelyezés szamos formaban toérténhet, az

aktiv mlveletek f6bb modozatai a kovetkezdk:

hitelnyujtas, hitelkdzvetités,

bankgarancia nyujtasa, kezességvallalas

pénzugyi lizing,

kOvetelések megvasarlasa (valto leszamitolas, faktoralas, forfetirozas),
befektetési banki-, és értékpapir Ugyletek, bankkdzi hitelezés

nemzetkdzi hitelkihelyezés

a.) Hitelnyujtas, hitelkozvetités

A hitel legaltalanosabban elfogadott fogalmi meghatarozasa, hogy

a hitelt nyujté pénzeszkdzoket, arukat vagy szolgaltatasokat enged at
ideiglenesen, kamatfizetés ellenében, illetve

a hitelt felvevd idegen t6két vesz igénybe meghatarozott idére.

A hitelek a kovetkez6képpen csoportosithatok:

hitelfolyésité szerint: jegybanki, Uzleti banki és egyéb hitelek

hiteladosok szerint: vallalati, koltségvetési (O6nkormanyzati, kozuleti),
lakossagi, bankkozi stb. hitelek

felhasznalasa szerint: termelési és fogyasztasi hitelek

megtériilése szerint: arbevételbdl, jovedelembdl és egyéb forrasbol
visszafizetendd hitelek

lejarat szerint: rovid, kbzép- és hosszu lejaratu hitelek

a finanszirozott eszkbz6k szerint: beruhazasi (allbeszkdz) és
forgoeszkozhitelek

fedezete szerint: fedezettel nem bird (nyilt vagy biankd) és fedezettel bird
hitelek

folyositast illetéen: rulirozé vagy nem rulirozé hitelek

valutaneme szerint: belféldi vagy kilféldi pénznemben nyujtott hitelek

A hitel nyujtasahoz az Ugyfeleknek megfelel6 fedezettel vagy biztositékokkal

kell rendelkeznilk. Ami a lejaratokat illeti, a révid lejaratu hitelek nem haladjak meg
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az egy-, a kdzéplejaratuak pedig a 3-5 évet. Hosszu lejaratuak viszont azok a hitelek,
amelyeket ezt meghalado id6szakra helyeznek ki. A gyakorlatban leginkabb az éven
bellli és éven tuli kategorizalast alkalmazzak.

A rovid lejaratu - éven bellli - hitelek egyik jellegzetes formaja a
folyészamlahitel, amikor a bankok Uugyfelik pénzforgalmi szamlajan irjak jéva a
nyujtott hiteleket, s azok a hitelszerz6désben meghatarozott ideig, keretszerlen,
rulirozo jelleggel felhasznalhatok. A hitel torlesztése ugyancsak a folydszamlara
befolyt, illetve azon jovairt dsszegekbdl torténik. Jellemzéen rovidlejaratuak, az
export és import-tgyletek finanszirozasara szolgal6 hitelek a valtdleszamitassal és
az ertékpapir-vasarlassal kapcsolatos éven Dbeluli lejaratu hitelek és a
valtdleszamitassal kapcsolatos hitelek.

A kbzép- és hosszu lejaratu - éven tuli - hitelek k6zé a beruhazasi vagy
projektfinanszirozasi, valamint a nemzetkdzi pénzigyi szervezetekbdl kapott, a
kormanykozi és egyeéb kolcsonok tartoznak.

A személyi hitelek esetében az Uzleti bankok kikothetnek biztositékot vagy
eltekinthetnek attél, mig a realhitelek mogoétt mindig valamilyen specialis
vagyonfedezet all.

A realhitelek a biztositékok jellege szerint megkulonboztethet6k

— alombardhitel, amely kézizalog és értekpapir fedezete mellett nyujthatod

— a cesszios hitel késébbi kdvetelés megelélegezésére szolgal, amelynek

fedezete gyanant az ugyfél a bankra engedményezi az adott Ugylethez
kapcsolddo kovetelését, bevételét,

— jelzélog (adoslevél, jelzalog kotelezvény) kikotése mellett nyujtott

hosszulejaratu hitelek.

A hitelnyujtassal az Uzleti bankok és Ugyfeleik kozott szerz6déses viszony
keletkezik, mégpedig a hitel- és kolcsonszerz6dés keretében.

b.) Bankgarancia nyujtasa, - kezesség vallalasa

Hitelnyujtas esetén a hitelintézetek esetenként, — kiildéndsen ha a fedezet nem
mutatkozik elégségesnek — garanciat, kezességet, dvadekot kotnek ki biztositékul az
ugyfélnek. Ezeket a biztositékokat leginkabb egy masik bank képes nyujtani.
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Kialakult ugyanis a hitelintézeteknél az 6nall garancia és kezességi Uzletag, amely
révén lehet6ség van arra, hogy egy hitelnyujté bank tgyfele egy masik banktol kérjen
és kapjon garanciat, vagy készfizeti kezességet.

E két fogalom jogilag abban tér el egymastdl, hogy a garancia keretében a
banknak csak az altala megszabott feltételek keretében vallalt kdtelezettségeiért kell
helyt allnia. A készfizetéi kezesség keretében — nemfizetés esetén — az ados azonnal
a bankhoz fordulhat kovetelése teljesitéséért, tehat a kezesség jarulékos
kotelezettségvallalas. Egyszer( kezesség esetén a jogosult elészor a féaddst kisérli

meg fizetésre késztetni, és csak ennek meghiusulasa esetén fordulhat a kezeshez.

c.) A pénzugyi lizing

A pénzugyi lizing a hitelimiveleteknek egyfajta meghosszabbitasa a
befektetések, beruhazasok, fejlesztések terlletére. Ezaltal a lizing a hitel sajatos
modozata, vagyis hitelbérlet.

A pénzugyi lizing esetében az uUzleti bankok vagy azok lizingcége, vasaroljak
meg a lizingbe vevék altal megjeldlt ingatlanokat vagy ingdésagokat, abbdl a célbdl,
hogy azokat a lizingbe vevének — hatarozott idére — hasznalataba adja. A térvény
szerint az eszkozoket a lizingbe vevdnek kell konyveiben nyilvantartani, igy

— viseli a karveszély kockazatat,

— viseli a kozvetlen terheket, ideértve a fenntartasi és amortizacios

koltségeket is,

— jogosult a hasznok szedésére,

— jogosultsagot szerez arra, hogy a szerz6désben kikotott idétartam

lejartaval  szerz6désben  kikotott maradvanyérték  megfizetésével

tulajdonaba kerUljon a lizingelt eszkoz.

A bankok rendszerint a lizingdij egy részét a hitel visszafizetéseként, masik
részét pedig kamatbevételként kezelik.

A lizing elbnye a bérbe vevénél a téke kiemelés, tehat elegendd tdke
hianyaban is folytathat gazdasagi tevékenységet, ha ezzel rendszeres bevételre tesz
szert. A lizingbe adok szamara az uzlet fizetbéképes és jovedelmezd bankkapcsolatot
hoz létre.
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d.) A kovetelések megvasarlasa, megeldlegezése

A hitelkinelyezési lehet6ségek sajatos modja, amikor az uzleti bankok
koveteléseket vasarolnak meg, azaz (a) valtdkat leszamitanak (b) faktoralnak és (c)

forfetiroznak.

Valtéleszamitas

A gazdasagi alanyok egymas kozti hitelezése nagyfoku biztonsagot teremt a
belfdldi és a nemzetkozi szallito-vevé kapcsolatokban egyarant, mivel ezt egy olyan
értékpapir, azaz a valto testesiti meg, amelyet szigoru torvényes keretek védenek.

A valtok leszamitasaval az uUzleti bankok hitelt nyujtanak ugyfeleiknek. A
bankok szamara ez egy kedvelt hitelnyujtasi mdédozat, mert tulnyomé hanyadaban
jovedelmezb és viszonylag kis kockazattal jaré ugylet. Ez természetesen csak abban
az esetben igaz, ha a bankok a valtobiralatnal (hitelbiralatnal) nagy gondossaggal
jarnak el. Biztosnak kell lennitk abban, hogy a valtok kibocsatoi és a forgatmanyosok
valéban fizetbképes gazdasagi alanyok, tovabba azok az ugyletek, amelyeket
kozvetitenek redlis adasvételen alapulnak. Ezen tulmenéen a valtoknak meg kell

felelniuk a torvényes alaki kellékeknek és a valodisagnak.

Faktoralas

A faktoralas keretében a bankok vagy erre szakositott intézeteik megveszik
ugyfeluk rovidlejaratu kovetelését, és esedékességkor azt beszedik a fizetésre
kotelezett6l. A faktoralas lehet visszkereset nélkuli, amikor a bank a szallitbnak
kifizetett 6sszeget akkor sem kovetelheti vissza, ha a vevé végul is nem fizet, illetve
visszkeresettel megallapodott, amikor az visszakdvetelhetd. Az Uzleti bankok tehat
részben vagy egészben a hitelezési kockazatot is atvallaljak az eladoktol.

A bankok faktoralasért kamatot és jutalékot szamolnak fel. A faktoralasnal az
ugyfelek a benyujtas és a lejarat kozotti idészakra jutdé kamattal és jutalékkal
csOkkentett 6sszeget kapjak meg.

A faktoralasnal az ugyfél mentesul bizonyos — nyilvantartassal és a kdvetelés
beszedésével kapcsolatos — adminisztraciotol és hitelkockazattol. Ugyankkor azonnal
hozzajut koveteléséhez, igaz levonva belble a bank altal felszamitott kamatot,
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koltséget és kockazati dijat. Ezért ez viszonylag draga finanszirozasi forma, de

meggyorsitja a pénzeszkozok korforgasat.

Forfetirozas

Mig a valtéleszamitas és a faktoralas a rdvid lejaratu kovetelések
megvasarlasara, vagy meghitelezésére szolgal, addig a forfetirozas segitségével a
bankok ugyfelei kozép- és hosszu lejaratu, nagy Osszegl - belfoldi és export-
koveteléseit vasaroljak meg, a lejaratot joval megel6zéen. Ezeknek a miveleteknek a
kockazata (politikai, arfolyam-, hitelezési stb.) lényegesen nagyobb, mint a rovid
lejaratuakeé, amely a kamat- és jutalékkondiciékban is megmutatkozik.

Forfetirozaskor a kovetelést a bank megvasarolja, igy a szallité, exportdr a
hitelben tortént eladast készpénzes Ugyletté alakitja at és feleléssége csak a termék
minfsége, atadasa és a kovetelés szakszerl dokumentalasa terén jelentkezik. A
kOvetelés megvasarlasakor a banknak ellendriznie kell, hogy az adés megkapta-e az
arut, vagyis az exportér teljesitette-e szallitasi kotelezettséget.

e.) Befektetések, értékpapiruzletek

A bankok uzletpolitikajanak szerves részeét képezik a kulonbozé befektetések,
mint forrasaik jovedelmezd kihelyezésének egyik megjelenési formaja. A bankok
befektetéseinek tulnyomé hanyada Ugyfeleik megtakaritasainak ésszerli és
jovedelmezb kihelyezését jelenti. Ezért a befektetések rendszerint nemcsak
jovedelmez6ségi motivacidkat fejeznek ki, hanem a tartos ugyfélkapcsolatok
kialakitasat is célozzak.

A bankok befektetéseinek jellege, iranya, illetve szempontjai kilénbdzdk
lehetnek. Az egyik szempont a jovedelmezbség, amely célt altalaban értékpapirba,
allampapirokba valé befektetéssel érik el. Masik cél lehet az Uzleti tevékenység
szélesitése, a pénzlgyi szolgaltatasok bdvitése. Ezért példaul befektetési, lizing,
faktoring stb. cégbe fektethetnek be, vagy ilyen megvasarlasaba, esetleg a biztositasi
uzletag kiépitése, avagy mas bankban érdekeltség megszerzése lehet az a mad,
amellyel kiszélesitik a banki szolgaltatas kereteit.

El6fordul ugynevezett kényszer( befektetés is, amikor a bank valamely
befagyott hitelkinelyezését — veszteség elkertlése, vagy csOkkentése érdekében —

befektetéssé, részvénnye alakitja at az adott vallalatnal.
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f.) Bankkozi hitelkihelyezések

Az Uzleti bankok nemcsak hitelt vesznek fel a bankkozi pénzpiacrol, hanem-
likviditasi helyzetuk flggvényében - ott betétet is el-, illetve hitelt is kihelyeznek. A
bankkdézi pénzpiac ugyanis a legalkalmasabb az igen rdvid tava (napi)
kihelyezésekre. A bankok jovedelmezdsége szempontjabol - nyilvanvaléan -
nemcsak a likviditasi hiany okoz veszteséget, hanem a bé likviditas is, hiszen
feleslegesen kot le pénzeszkdzoket, nemhogy jovedelmet biztositana, hanem
koltségnovekedéssel jar. Ez kuldndsen akkor fordul el6, amikor a likviditasi béség
készpénz formajaban jelenik meg, azaz indokolatlanul magas készpénzkészlet alakul
ki.

d.) A nemzetkozi hitelkihelyezés

Amint a belfoldi bankkdzi pénzpiacon, ugy a nemzetkdzi pénzpiacon is
lehetéséglk van a magyar bankoknak - nemcsak hitelfelvevoként, hanem -
hitelnyujtoként, betét kihelyezbkeént is részt venniuk.

A nemzetkdzi kdzvetlen bankhitelek nyujtasanak kétféle valtozata terjedt el
leginkabb, az un. technikai hitelek és a kettds deviza-adasvétel formajaban
lebonyolitott hitelek.

Ami a technikai valtozatot illeti, az a hitelt nyujtok szamara a felesleges lekotés
elkerulését, a hitelt igénybe vevék részére pedig a likviditashiany athidalasat teszi
lehetbve.

A kettdés deviza-adasvétel utjan nyujtott hitelek tulajdonképpen hataridés
devizaugyletek, amelyek keretében az egyik bank meghatarozott devizaért egy masik
devizat vasarol, és egyuttal biztositja maganak azt a jogot, hogy meghatarozott idén
belll az Uzletk6tés id6pontjaban eladott devizat visszavasarolja. Az elsé adasvétel
tulajdonképpen a hitelnyujtasi, a masodik a torlesztési miveleteknek felel meg.

Fbéleg nemzetkdzi vonatkozasban terjedtek el a csoportos hitelnyujtas
kildnb6z6 formai.

Konzorcialis hitelnyujtasrol beszélunk, ha egy vagy két bank szervezésében
tobb bank all 6ssze egy nagydsszegi hitel kihelyezésére. Szindikalt hitelr6l akkor

123



beszéllink, ha a pénzpiacon keresik meg a hitelnyujtasban érdekelt bankokat és azok

lejegyzik azt a részt az egészbdl, amit vallalnak

4. A SEMLEGES ES AZ EGYEB BANKMUVELETEK

A semleges és az egyéb bankmiveletek az ugyfelek szamara nyujtott
szolgaltatasokat dlelik fel, amelyek sok tekintetben mindsitik is az Gzleti bankokat és

jelentds jovedelmet hoznak létre a felszamithato jutalékok és dijak altal.

A semleges és az egyéb bankmliveletek kbrébe tartozik:
— az ugyfelek pénzforgalmanak a lebonyolitasa
— a bankjegy-kereskedelem
— az ugyfélorientalt bankari szolgaltatasok nyujtasa, ugymint
— aszéfbérlet
— aletétbrzés és - kezelés
— avagyonkezelés
— az adasvételi ugyletek, kozvetito tevékenység
— a banklgynoki tevékenység
— a bankari tanacsadas és bankszakértbi szolgaltatas
— az egyéb szolgaltatasok nyujtasa (pénzvaltas, a kilfoldi és a belfdldi

devizak és valutak kozotti konverzid stb.)

a.) A pénzforgalom lebonyolitasa

A semleges bankmiveletek legfontosabb eleme a fizetési rendszer zavartalan
mikodését kifejezd bel- és kdilféldi pénzforgalom.

A pénzforgalom, mas szoval fizetési forgalom a gazdasagi élet szerepldi
kozott lebonyolitott fizetések 6sszessége, olyan pénzaramlas, amely kdveti és ezaltal
kifejezi a f6bb gazdasagi folyamatokat. A pénzforgalom mérete, a terhelések és
jovairasok, vagyis a fizetési forgalom két végpontja kozotti pénzaramlas fontos

informacioforras a pénzugyi folyamatok elemzéséhez.
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A pénzforgalom lebonyolitasanak feltételeit, lehetséges formajat és madjat —
mint a Magyar Nemzeti Bank feladatainal lattuk — a jegybank szabalyozza.

A pénzaramlasok harom nagy teruletet foglalnak egységbe, ugymint

— a bankszamlapénz-,

— a készpénz-, tovabba

— a készpénzkiméld és helyettesitd
forgalmat.

A bankszamlapénz-forgalom

A belfdldi jogi személyek, jogi személyiséggel nem rendelkez6 gazdasagi
tarsasagok, egyeéni vallalkozok pénzeszkozeiket, ha jogszabaly kivételt nem tesz,
kotelesek, és készpénzben teljesithet6 fizetések céljara szolgaldé pénzeszkdzok
kivételével, bankszamlan tartani, pénzforgalmukat bankszamlan lebonyolitani, s
ennek érdekében bankszamlaszerz6dést kotni. Ugyancsak bankszamlat kell
vezetnilk a gazdasagi tevékenységukkel kapcsolatos pénzeszk6zok tekintetében az
altalanos forgalmi ado6 fizetésére kotelezett maganszemélyek és az egyéni
vallalkozoknak is.

Bankszamla vezetésével barmely erre jogosult pénzintézetet megbizhat a
bankszamla vezetésére kotelezett.

A pénzintézetek pénzforgalmi bankszamlat az Uzletszabalyzatukban
meghatarozott feltételek szerint nyithatnak. A vallalkozdk és a pénzintézetek kozott a
kapcsolat a bankszamlaszerz6dés megkotésével jon Iétre. A bankszamla
megnyitasaval egyidejileg a pénzintézet kozli az Ugyfelet azonositdo pénzforgalmi
jelz6szamot. A bankszamlaszerz6déssel a pénzintézet vallalja, hogy a vele szerz6d6
szamlatulajdonos rendelkezésére all6 pénzeszkdzoket kezeli és nyilvantartja, és
azok terhére benyujtott, szabalyszerlen kiallitott pénzforgalmi megbizasokat teljesiti,
a bankszamla javara és terhére irt 0sszegekrdl, valamint a szamla egyenlegérdl
értesitést kuld.

A bankszamlapénz-forgalomban a pénztartozasok kiegyenlitésének négy
lehetséges mddja van

— az atutalas

— abeszedési megbizas

— a keresztezett (vagy elszamolasi) csekk, valamint

125



— az akkreditiv (tulnyomdéan a nemzetkézi fizetési forgalomban)

meghitelezés

Atutalds

A bankszamlak kdzétti elszamolas legelterjedtebb médja az atutalas. Ebben a
szamlatulajdonos (koOtelezett) megbizza bankjat, hogy bankszamlaja terhére
meghatarozott 6sszeget utaljon at a kedvezményezett (jogosult) bankszamlajanak a
javara.

Az atutalas alkalmazasakor tehat mindenkor a kotelezett kezdeményezi

tartozasainak kiegyenlitését.

Beszedési megbizas
A beszedési megbizas, kdzismert széval inkasszo, az a fizetési forma, amellyel a
jogosult (szallitd stb.) kezdeményezheti a fizetés teljesitését. A beszedési
megbizassal a kedvezményezett megbizza a szamlavezet6 bankjat, hogy szamlaja
javara (és a kotelezett szamlaja terhére) kdvetelését szedje be és irja jova.
A beszedési megbizasnak kétféle valtozata ismert:
— a hataridds és

— az azonnali (prompt) inkasszo.

A hataridés inkasszonal a fizetés csak bizonyos idd (kifogasolasi id6) eltelte
utan koveti a megbizas benyujtasat, mivel a fizetbnek — a megallapodasuknak
megfeleléen — meg kell gy6zddnie a szallitott aru mennyiségérdl és minésegerdl.
Kifogasai megtételére altalaban nyolc munkanap all rendelkezésre.

A prompt inkassz6 azonnali fizetésre ad lehetdséget.

Keresztezett (vagy elszamolasi) csekk

A csekknek fokozatosan kialakult a kizardélag a bankszamlak kozoétti forgalom
lebonyolitasara szolgal6 valtozata: a keresztezett (vagy elszamolasi) csekk. Az tzleti
bankok a csekk dsszegét nem készpénzben fizetik ki a bemutatonak, hanem

szamlajan irjak jova.

Akkreditiv (okmanyos meghitelezés)
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Az akkreditiv egyfajta fizetési igéret, biztositék a szallitd szamara a vevo
bankjatdl, hogy meghatarozott feltételek teljesitése esetén kovetelését, a vevd
megbizasa alapjan kifizeti.

Ez a fizetési mdd kuléndsen akkor kap jelentéséget, ha a vevd és az eladd
nagy tavolsagban van egymastdl, s emiatt, valamint a jelentés értékek és a vevd
fizetOképessége ismeretének hianya miatt sok a kockazati tényez6.

Az akkreditiv nyitas és fizetés menete:

A vevl — a szallité feltételének megfeleléen — megbizast ad a bankjanak, hogy
szamlajardl vagy a bank hitelébdl kilonitse el a varhaté szamla 6sszegét, vagyis
nyissa meg az akkreditivet, és errdl értesitse a szallitét, vagy annak bankjat. Ez
egyben fizetési igéret arra, hogy amennyiben a szallito teljesiti a kotelezettségét és
azt, megfelel6 okmanyokkal igazolja, a bank a vevé helyett fizet.

A fizetések nagyobb biztonsaga érdekében az akkreditiv alkalmazasara
egységes nemzetkdzi szabalyok érvényesek, amelyek az abban részt vevd felekre
kotelezbek.

A készpénzforgalom

A készpénzt (bankjegyet és érmét a jegybank bocsatja ki, illetve hozza
forgalomba a hitelintézetek utjan. igy altalaban a sziikségleteknek, a pénzforgalom
altal igényelt mennyiségnek megfelel6 bankjegy kerul forgalomba.

A készpénzforgalom, a kildnbdz6 készpénzkiméld- és helyettesitd eszkdzok
hasznalatanak erételjes elterjedése miatt a pénzforgalmon belul — aranyaban —
visszaszorul. Jelent6sége azonban a kiskereskedelemben, a szolgaltatasok terén és

a lakossag egymas kozotti forgalmaban szamottevé.

A készpénzkimélb és helyettesité forgalom

A pénzforgalom - jelent6ségében egyre novekvd - részét képezi a
készpénzkiméld és-helyettesité fizetési modok bevezetése és alkalmazasa. A
készpénz kimélésének vagy helyettesitésének az tekinthetd, ha a készpénz a ki-
vagy a befizetés soran csak az egyik oldalon jelenik meg valéds, fizikai formajaban, a
masik oldalon mar egy ettél eltér6, készpénz nélkili fizetési mddozatrdl (terhelésrél
vagy jovairasrol) van szo. Ezért nagyon fontos megkulonboztetni egymastol a
bankszamlapénz- és a készpénzkiméld forgalmat, mert ugyan a bankszamlapénz is

készpénz nélklli, azaz lathatatlan, de mindkét oldalan, azaz a terheléseknél és a
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jovairasoknal is az. Ezzel szemben, a készpénzkimélé és helyettesité modozatok
alkalmazasat mindig megel6zi vagy koveti a készpénzmozgas, azaz egyik labaval a
készpénz, a masikkal a bankszamlapénz talajan all.” * (lj. * Huszti Ernd: Banktan)

Ez a kozkeleti meghatarozas annyiban kiigazitasra szorul, hogy a
készpénzhelyettesit§ eszkdzok kodzott szamontartott hitelkartyak és betéti tipusu
bankkartyak — mint latni fogjuk — széles korben felhasznalhatok oly modon fizetésre,
hogy a forgalom egyik oldalan sem jatszik szerepet készpénz, tehat készpénz nélkdli

forgalmat bonyolitananak le a vevé és az eladd szamlaja kozott.

A csekk

A mai modern értelemben vett készpénzhelyettesit6k kozul elsbként a csekk
terjedt el. A csekk az uzleti életben, tovabba a lakossagi, valamint az
idegenforgalomban egyarant jelentds szerepet kapott. Az alapvetd kulonbséget az
jelenti, hogy az uzleti életbe inkabb csak a szamlan vald jovairasra jogosito
keresztezett (elszamolasi) csekkek terjedtek el, mig a lakossagi csekkek elsésorban
a készpénzfelvétel lehetéségét biztositjak, a nemzetkdzi fizetési forgalomban
hasznalatosak, pedig valamennyi csekkfunkciot betoltik.

A csekknek a nemzetkozi fizetési forgalomban valo alkalmazasara kialakult
sajatos valtozatait (a) a kulfoldre és kulfoldrél szinte kizardlag a bankok rendeletére
sz0l6, valamint (b) az utazasi csekkek képviselik.

Az utazasi csekkek alkalmazasat az a tény tette szukségszer(ivé, hogy még a
teljes konvertibilitasu valutaval rendelkezd orszagok jegybankjai is meghataroztak a
kivinet6 készpénzmennyiség felsé hatarat. A fix 6sszegrdl szolo, elérenyomtatott
csekkek a nemzetkozi utasforgalomban a készpénz szerepét toltik be. Az utazasi
csekkek alkalmazasanak tovabbi gyakorlati elényét a nagyobb biztonsag jelenti.

A csekk tehat a passziv bankmUveletekhez kapcsoldédd konstrukcio, azaz csak
a banknal szamlaval, els6sorban csekkszamlaval rendelkez6 ugyfél kaphat csekket.

A garantalt vagy bankari csekk kibocsatdasa a csekkforgalom tovabbi
egyszerUsitését és konnyitését célozta, mivel bizonyos Osszeghatarig a csekket
kibocsatd bank akkor is teljesiti a kifizetést, vagy a jovairast, ha a csekkszamlan erre

nincs kell6 fedezet.
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A bankkartyak

A csekkforgalom mellett parhuzamosan kifejlédtek a modernebb és
automatizalt készpénzkiméld és helyettesité mdodozatok, azaz a bank- ezen belul a
hitel- és betétkartya rendszerek.

A kulénbozé kartyarendszerek ugyancsak gyorsan elterjedtek, sokat segitettek
- és segitenek - a fizetések egyszerUsitésében. Ez a rendszer valoban megkonnyiti a
fizetési forgalmat, viszont koltséges szamitastechnikat és szerteagazo kiszolgald, un.
terminalrendszert igényel, ami azonban késébb, a forgalmi koltségek Iényeges
csOkkenésével téral meg. A hitel- és betétkartyak altalanossa valtak a belfoldi és a
nemzetkozi forgalomban egyarant.

Az Uzleti bankok - és a nagy kibocsatd rendszerek nemzetkozi szabvanyoknak
megfelel6 kartyakat hozhatnak forgalomba.

Mivel a Kkartyat elektronikus funkciokkal is kombinaljak, a kartyat
magnescsikkal latjak el az ISO szabvanyai szerint, amelyek a magnescsik, valamint
a savok elhelyezésére vonatkoznak.

A kartyan a legsziukségesebb informaciok:

— akibocsaté bank neve,

— szamlatulajdonos neve,

— szamlaszam,

— akartya érvényességének ideje,

— a szamlatulajdonos alairasa,

— akartyaszam

A kartyak jelleguiket illetéen, lehetnek

— betéti tipusuak (Debit Card), amelyek a kartyaszamlan 1évé fedezet erejéig
hasznalhatok fel,

— hitelkartyak (Credit Card), azaz a kartyabirtokos hitel igénybevételével jut
a kartyahoz, és azt a hitelkeret mértékéig hasznalhatja fel, a hitelkeret
azonban ruliroz6 is lehet, tehat rendszeresen feltltheté a
kartyaszerz6désben meghatarozott mértékig,

— vegyes tipusuak (Mixed Card), amikor ugyan alapjaban az elkulonitett
kartyaszamlan lév6 fedezet hatarozza meg a felhasznalas mértékét, de

bizonyos aranyu tulkdltekezésre (overdraft) is méd van, ezt azonban a

129



kartyakibocsatdé mar - a piaci kondicioknak megfelel6 kamatozasu -

hitelként kezeli.

A kartyak Iényeges funkcioi:
- a készpénz felvételi,
- fizetési,
- hitel és
- jarulékos szolgaltatasi

funkciok.

A készpénzfelvétel pénzkiadd automatakbdl (ATM) torténik, amelyek ma mar
nagy s(rlséggel és altalaban éjjel-nappal allnak a készpénzt igénylék
rendelkezésére.

A fizetési funkciorol akkor beszélunk, amikor a kereskedé vagy szolgaltaté a
kartyat elfogadja szamla kiegyenlitésére, mert rendelkezik olyan (POS) terminallal,
amely alkalmas a fizetés lebonyolitasara.

A hitelfunkcio keretében a hitelkartya kibocsatoja garantalja a kartyat fizetésul
elfogadonak, hogy a szamla ellenértékét a hitelkeret erejéig Kkifizeti. A hitel
igénybevétele — bankonkeént eltérd ideig — 30-45 napig kamatmentes, tehat vonzo
fizetési mod.

A bankok kozotti versenynek kdszonhetben a kartya hasznalatahoz kilonb6zé
jellegl jarulékos szolgaltatast is kapcsolnak. llyen lehet példaul egy biztositasi

csomag, vagy bizonyos elényok szallodafoglalasnal, repulétereken stb.

b.) Elektronikus fizetések

A bankok sokaig nem tartoztak a fejlett technoldgiat alkalmazo agazatok kozé.
Egyes kdzgazdaszok szerint a huszadik szazadban alig valtozott a "banklzem
technolégiaja". Ezt a megallapitast cafolja most az a tény, hogy az elektronikus
adatfeldolgozas betdrt a bankok teruletére is. Egyesek mar készpénz nélkili
tarsadalomrol beszélnek.

A csekkel torténd fizetés tobb fejlett orszagban is jelentés meértékben
novekedett, nem csupan a fizetések értékdsszege, hanem darabszama is . Ezt

kezdetben kézzel, majd gépi uton, illetve elektronikus szamitégépekkel dolgoztak fel.
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Az Egyesiilt Allamokban, ahol naponta tébb milli6 darab csekket kellett feldolgozni,
eljutottak ahhoz a kovetkeztetéshez, hogy a fizetési forgalom racionalis le
bonyolitasanak egyetlen modja az elektronikus fizetési és atutalasi forgalom, s a
csekket igyekeznek minél jobban visszaszoritani.

Az elektronikus fizetéseknek a kdvetkez6 formait hasznaljak.

Elektronikus szamla-jovairasi rendszer

Az Egyesiilt Allamokban 1972-ben kezdték meg mikddésiket az elsé
automatizalt kliringhazak, amelyeket az id6k soran tdbb is kovetett. Ezek
megbizoiktdl a fizetési megbizasokat magnesszalagon kapjak meg. Az automatizalt
krilinghazak lehetévé tették az elektronikus szamlajévairasok (EFT credits) vagy
masképpen fogalmazva, az elézetes felhatalmazas alapjan torténé szamlajovairasok
végrehajtasat.

A fizetés modja a kovetkez6: a munkaltato, nyugdijintézet vagy mas fizet6
magnesszalagon kozli a bankkal a fizetés adatait, a munkabér vagy egyéb fizetés
O0sszegét, a kedvezményezett megnevezését, bankjat, szamlaja szamat. Ezek utan a
bank megterheli a fizet§ szamlajat, majd az O6sszeg, on-line, kdzvetlen vonalon
megjelenik a kedvezményezett bankjanal, ahol jovairjak szamara a fizetést.

E jovairasi rendszer az USA-ban eleinte az allami szervek bérkifizetéseinél ért
el nagy népszerliséget, mivel egyre nétt az allami szervek altal eszkdzolt kifizetések

darabszama. Ma mar Magyarorszagon is széles korben mikodé rendszer.

Elektronikus szamlaterhelési rendszer

Az elektronikus szamlaterhelési rendszer (EFT debit systems), vagy
masképpen az elbézetesen jovahagyott szamlaterhelési rendszer, azt jelenti, hogy a
maganugyfelek rendszeres fizetési kotelezettségeit szamlajuk terhére a bankok
kozvetlenul teljesitik. Ezek a kotelezettségek kozuzemi, biztositasi dijak,
hazvasarlasi, illetve személyi hitelek torleszté részletei, szolgaltatasi dijak stb.
lehetnek.

Az elektronikus terhelési rendszer elénye, hogy kényelmes, kikliszdbdli a
csekkel kapcsolatos koltségeket, tovabba azt, hogy a fizet6 nem vesziti el ellenbrzeési
lehetbség kotelezettsége felett, bizonyos esetekben akar le is tilthatja a fizetést. A
kedvezményezett szamara elényt jelent, hogy e rendszer megtakaritia szamara a

csekkel, postaval stb. kapcsolatos kdltségeket.
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Magyarorszagon  els6ként az OTP  altal bevezetett  atutalasi
betétszamlarendszer, illetve ehhez kapcsolt szolgaltatasok alkalmasak a teljes

elektronizalasra, de ma mar mas pénzintézetek is végzik ezt a fajta szolgaltatast.

A bankkézi elektronikus elszamolasok szervezetei

A bankok létrehoztak az egymas kozotti elszamolas elektronikus szervezeteit.
Az egyik legismertebb a CHIPS (Clearing House Interbank Payments System),
amelyet 1970-ben New Yorkban alapitottak a kliringhazrendszer tagbankjai, az
egymas kozotti elszamolasok lebonyolitasara. A késdbbiekben a CHIPS a
nemzetkozi pénzugyi rendszer lényeges elemeévé valt. Az ilyen rendszer a bankok
kozo6tti napi pénzforgalom gyors lebonyolitasat szolgalja.

A nemzetkézi fizetések megkdnnyitését szolgalja az észak-amerikai és
europai bankok altal 1977-ben alapitott SWIFT Tarsasag (Society of Worldwide
Interbank Financial Telecommunications), amelynek elsédleges feladata a
nemzetkozi telekommunikaciés kapcsolat megteremtésével és az Uzenetek

tovabbitasaval a fizetések gyors lebonyolitasa.

A bankkézi kliring és elszamolas Magyarorszagon

Mint azt a |Il. fejezetben targyaltuk, a pénzforgalom fenntartasaért,
szabalyozasaért az orszagos fizetési és elszamolasi rendszer mikddéséért a Magyar
Nemzeti Bank felel6s. Csak olyan hitelintézet kaphat mikodési engedélyt, amely
képes kapcsoldédni a bankkdzi pénzforgalmi elszamolasi rendszerhez. Ez teszi
lehetéve a fizetési megbizasok azonnali (VIBER) vagy masnapi teljesitését, és a
bankok k6zott keletkezb tartozasok és kdvetelések elszamolasat, kiegyenlitését.

A pénzforgalmi megbizasok banki és bankkoézi feldolgozasanak néhany fontos
technikai, alaki és tartalmi feltétele van. A pénzforgalmi jelz6szam azonositja a
szamlatulajdonos, a szamlavezet6 bank és a harmadik személyek szamlaval
kapcsolatos barmely aktusat.

A GIRO Elszamolasforgalmi Kézpont Rt. bankkdzi tranzakcié feldolgozasa is
ezen jelz6szamrendszeren alapul.

A giroelszamolas fogalma alapvetéen a bankok kozott kodlcsonosen fennallo
szamtalan kovetelés és tartozas Osszesitését és elszamolasat jelenti, amelynek
eredményeként valamennyi bank nettd tartozik/kdvetel egyenlege megallapithaté. A

kovetkezd tablazat szemléleti a kliring folyamatat.
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A bank

A banknak

B banknak

C banknak 300

Osszesen 500
A bank

A banktol

B banktél 100
C banktél 300
Osszesen 400
Egyenleg 100

Az elszamolas végeredménye szikségszerlen mindig nulla,

B bank

200

900
1100
500

B bank

100

500
600

C bank

Kovetel

300
500

800
-400

C bank
Tartozik

300

900

1200

Osszesen

2300
0

Osszesen

2300

hiszen a

kovetelés mindig tartozast keletkeztet, a tartozas pedig koveteléssel parosul. Az

elszamolas azt jelenti, hogy a kliring soran megallapitott nettd banki tartozasok és

kovetelések kiegyenlitést nyernek, azaz a kereskedelmi bankok jegybanknal vezetett

szamlain a tartozasokat vagy koveteléseket terhelik, vagy jovairjak.

c.) A bankjegy-kereskedelem

A bankjegy-kereskedelem alatt mas orszagok valutaival torténd, bel- és

kiilféldi bankok kozotti adasvételi (izleteket értjiik. Altalaban orszagos fiokhalézattal

rendelkez6 bankok foglalkoznak Uzletszerllen valutakereskedelemmel,

ezaltal

biztositjak ugyfeleik valutaigényének Kkielégitését, s egyben uzleti spekulacios

tevékenységet is folytatnak.
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d.) Bankari szolgaltatasok nyujtasa

Bankari szolgaltatasoknak nevezik az Uzleti bankok azon tevékenységet,
amelyek az ugyfelek kulturaltabb kiszolgalasat, biztonsaganak novelését, dontéseik

elésegitését és kelld informaciokkal torténd ellatasukat segitik eld.

Széfberlet

A bankok legrégibb szolgaltatasainak egyike ugyfeleik értékeinek biztonsagos
meglrzése. A rekeszekben elhelyezett érték biztonsagaért a bankok teljes
felel6sséget vallalnak. A biztonsag érdekében a pancélrekeszek két kulccsal

nyithatok, amelyek egyike az ugyfélnél van, a masikat a bank 6rzi.

Letetek O6rzése és kezelése

Az Uzleti bankok iranti bizalom olyan értékek letétbe helyezésében is
megnyilvanul, amelyek (1) méreteiket illetben pancélrekeszekben (széfekben) nem
helyezhet6k el vagy specialis 6rzést nem igényelnek, tovabba (2) hatdésagi eléirasok,
biréi dontések, blincselekményekbdl szarmazo targyak és értékek esetében, illetve
Orzésuk azok gyanuja miatt valik szikségessé.

Az els6 csoportban szerepl letétek természetesen az Ugyfelek tulajdonat
képezik, az uzleti bankok csak azok meg6rzésére vallalkoznak, igény esetén-
rendszerint ugyanabban a fizikai formaban - vissza is szolgaltatjak az ugyfélnek.

A masodik csoportba az un. hatésagi letétek tartoznak, amelyek &rzését
rendszerint a jegybankok vagy erre felhatalmazott bankok latjak el. llyenek a
bldnugyi, gyamugyi, hagyatéki, adéugyi, vagyonelkobzasi, zarolt stb. letétek, illetve a
letétbe helyezett értékes talalt targyak, a gyanu tisztazasaig vagy bizonyitasaig, a
tulajdon igazolasaig, illetve a jogosultsag valdédisaganak megallapitasaig.

Az Uzleti bankok Ugyfeleik megbizasa alapjan elvallaljak vagyon kezelését
vagy végrendelet végrehajtasat. Ez a fajta, vagyis a személyes vagyonkezelés
els6sorban kiegészit6, jutalékos tevékenység, amelytél a bankok az ugyfelek
megtartasat, esetleg tartdés kapcsolatok kialakulasat remélik.

Az Uzleti bankok szamara jovedelmezdbb az un. festileti vagyonkezelés,
amelynek soran jogi személyek, nyugdijalapok, stb. bizzak meg a bankot
kOveteléseik beszedéseével, kotelezettségeik teljesitésével, esetleg a napi ugyek

intézésével.
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Adasvételi ligyletek, kbzvetitd tevékenység

A bankok - Ugyfeleik megbizasabdl - kilonféle adasvételi ugyleteket
bonyolitanak le, gazdasagi és peénzugyi kapcsolatok kialakitasaban kozvetit6
szerepet toltenek be. Ebben kulonosen kulfoldi halézatai és kirendeltségei

nyujthatnak jelentds segitséget.

Bankiigynoki tevékenység

A bankugynoki tevékenyseég f6 terulete az ugyfelek megbizasabdl végrehajtott
értékpapir-vasarlas és eladas.

A bankuagynoki tevékenység egyik gyakori moddja, amikor a bankok
forgalmazzak - halézatukon keresztll - az ugyfeleik altal kibocsatott kotvényeket,
esetleg mas tipusu értékpapirokat.

Bankari tanacsadas és bankszakértbi szolgaltatas

Az uzleti bankok ugyfelei mindinkabb igénylik a bankari tanacsadas
legkulonb6zdbb formait, nemcsak az aktualis Uzletekre, hanem a stratégiara, az
Uzletpolitikara és a marketingtevékenységre vonatkozolag is.

Egyre tobb igény jelentkezik az Ugyfelek részérél a vallalkozas portfolidjanak
alakitasa, az értékpapirokkal kapcsolatos szakértés, az értékpapirpiacot befolyasold
gazdasagi jelenségek, tovabba a partnerkeresésben val6 segitségnyujtas, valamint
a versenytargyalasok szakszer( lebonyolitasa terén.

Kérdések

Mutassa be az Uzleti bankok mérlegét és a mérleg f6 6sszefluiggeseit!

Melyek a bank passziv miiveletei és milyen célt szolgalnak?

Sorolja fel a banki forrasképzés lehet6ségeit!

A betéteknek milyen fajtai vannak, melyek ezek jellemz&i?

Mikor veszi igénybe az uzleti bank a refinanszirozasi hitelt, a bankkozi hitelt, és
egyéb hitelfajtakat? Ismertesse a hitelfelvételek lényegét!

Milyen médon tudja a bank t6kéjét emelni?

Mi az aktiv bankmUiveletek Iényege és milyen fébb mddozatai vannak?

Mi a hitel és milyen szempontok szerint csoportosithato?

Pénzugyi lizing fogalma és felhasznalasanak terulete.

Mi a valto, mi a kulonbség faktoralas és forfetirozas kozott?

Milyen bankmiveletek tartoznak a semleges és egyéb bankmiiveletek kérébe?
Melyek a fizetések lebonyolitdsanak maodjai, valamint ezek jellemz6i?
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Melyek a készpénzkiméld és helyettesitd fizetési modok és ezek jellemzdi?
Melyek a bankari szolgaltatasok és mi ezek lényege?
Az elektronikus fizetések milyen formait és milyen elszamolasi szervezeteket ismer?

Irodalom

Body Laszlo: Bankizemtan
Fehérvari Erzsébet: Bankmarketing
Fogaras Istvan: Bankuzemtan
Gellért Andor: Bankuzletek

Huszti Ernd: Banktan

MNB flzetek, Mihelytanulmanyok
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VII. BIZTOSITASGAZDASAGTAN

1. ABIZTOSITAS MINT KOCKAZATKEZELES

1.1. A kockazat fogalma

A kockazat fogalmanak tobb, kulonbozd tartalommal birdé meghatarozasa
hasznalatos a szaknyelvben és a koznyelvben egyarant. Kiindulépontjuk azonban
k6zb6s, amennyiben a kockazatot a gazdasagi alanyok dontéseit, cselekedeteit,
magatartasat kisérd informacidhianyra vezetik vissza.

A kockazat gazdasagi kategoria. Tagabb értelemben azt az eshetdséget jeldli,
hogy tevékenységunk tervezett és tényleges eredménye eltérhet egymastol. Ez a
meghatarozas nem szikiti le a kockazatot a kedvezétlen eltérés (veszteség) esélyére,
hanem a kedvezé eltérés (nyereség) esélyét is magaban foglalja - a gazdasagi alany
kockazati helyzetét valdjaban ez a teljes (tdgabb) értelmezés tiukrdzi vissza. A
gyakorlatban ugyanakkor egy ennél sziikebb tartalmu megfogalmazas honosodott
meg: a kockazat a varttdl eltéerd, kedvezbtlen eredmény (veszteség) esélyére

korlatozodik.

1.2. A kockazatkezelés fogalma

Kockazatkezelésen a kockazatok visel6inek a kockazatokkal kapcsolatos
magatartasat értjuk.

A kockazatkezelés tudatosan veégigvitt, atgondolt menete magaban foglalja

- akockazati helyzet elemzését,

- akockazat kezelésére, csokkentésére iranyulé dontés meghozatalat,

- amegfelel6 moédszer kivalasztasat, és

- adontés gyakorlati megvalositasat.
Ez utébbi a lehetbségek kdzotti valasztast jelenti a kockazatok piacan, vagyis

azt, hogy a vagyon- és a jovedelembiztonsag mely forma (vagy formak egyuttes)

alkalmazasaval teremthet6 meg. A valasztas meghatarozé szempontja a kockazat
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viselbje részér6l a gazdalkodas (életvitel) biztonsaganak koltsége. Ez a dontési
folyamat ugyanakkor nem mindig ilyen meértékben tudatos, részletes, s a lépések
sorrendje is valtozhat. Gondoljunk csak arra, hogy éppen a biztositas esetében - pl.,
egyéni életbiztositas kotésére iranyuld beszélgetés soran - az Ggynok érvelése kelti
fel az ugyfél érdekl6dését és iranyitja figyelmét a sajat kockazati helyzetére.
Nyilvanvalo, hogy a kockazatok kezelésének tudatossaga, szempontjai, az egyes
fazisok sulyozasa a kockazatvisel6k kulonbozé csoportjainal mas és mas.
A dontés soran kilonboz6 lehetbségek adottak:

- a kockazatok tudatos vagy spontan vallalasa, mint az egyik széls6ség; azzal,
hogy a tudatos kockazatvallalas parosulhat sajat pénzeszkozok egyidejl
tartalékolasaval,

- a kockazatok teljes ,kiiktatdsa” a kockazathordozé tevékenység mell6zésével,
mint a masik széls6éség,

- prevencid, vagyis a kar megel6zésére, a kockazat megszintetésére
(mérséklésére) iranyuld magatartdas, mely magaban foglalja az el6idéz6
tényez6k (okok) és a veszélyeztetett érdek (emberek egészsége,
vagyontargyai, kornyezete stb.) szférajaba torténé beavatkozast,

- a kockazat szerz6déssel torténd atharitasa; ennek egyik formaja a biztositora
mint intézményes kockazatviselbre torténd kockazatatharitds a biztositasi
szerzddés értelmében,

- a megel6zéssel rokon koncepciora épll a karenyhités, amely egy
megkezd6dott karosodasi folyamat lassitasat vagy megallitasat, ezaltal a
veszteseég mérséklését jelenti (pl. mentés, oltas, orvosi rehabilitacio).

A felsorolt - végsd soron egyazon cél érdekében alkalmazott - mdodszerek
jellege, részben kozvetlen hatasa (és nem csupan a két szélsGséges lehetbség)
jelentés kulonbségeket tukroz. A prevencio jelentdségét elsésorban az adja, hogy
emberéletet, egészséget, anyagi javakat ment meg, hatasa tulné a kézvetlendl érintett
személy, csalad, gazdasag keretein. A megel6zést olyan jogszabalyok, szabvanyok,
normak irjak elé, melyek magukban foglalnak lényeges biztonsagi szempontokat.
Ismeretesek ilyen jellegl ajanlasok is (pl. egészségugy terén egyes szlrdvizsgalatok,
szdllitmanyozasnal a csomagolas). Hasonloképpen jelentés szerepe lehet a

szankcioknak is.
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A kompenzaciora épulé megoldasok, igy a biztositas szerepét az emeli ki hogy
a megel6zés lehetbségei végesek. A kockazatatharitas kulonb6z6, dontéen pénzbeni
formai els6sorban Uzemgazdasagi megoldasaikban és intézményi hatterukben
klldnbbznek egymastdl (pl. a tarsadalombiztositas €s a maganbiztositas intézményei,
modszerei).

Elméletileg a kockazatok valamennyi tipusahoz a kockazatkezelés valamennyi
modszere kapcsolddhat. A gyakorlatban az egyes kockazattipusokhoz kapcsolodo
modszerek kiegészithetik, esetleg kivalthatjak, vagy éppen feltételezhetik egymast.
Erre j6 példa lehet, ha eredményes karmegel6zéssel a kockazat csokken és igy a
biztositasi fedezet is mérsékelhet6, Ennek ellenkezdjére példa az, ha a kockazati
helyzet romlasa (pl. a gépjarmilopas) a kulonbozbé riasztoberendezések
alkalmazasanak biztositasi szerz6déskotési feltételként torténd elbirasat vonja maga
utan.

Az allam nemcsak a kockazatviselés, hanem (mint kockazatvisel6) a
kockazatkezelés aranyait is befolyasolja: él a karmegel6zés altal elérhetd
kockazatcsokkentés és kulonbdzd kompenzaciok lehetéségével, de pl. kdzvetlendl
nem vagy csak Kkorlatozottan alkalmazza a biztositas intézményét. Magatartasa
kozvetlenul kihat a biztositasi kockazatvallalas lehetbségeire (pl. a nyugdij- és az
egészsegbiztositasban, vagy a kiugréoan nagy veszeélyt hordozé elemi karoknal, mint a

foldrengés, arviz stb.).

2. ABIZTOSITAS FUNKCIOJA

Minden biztositas (a kockazat valamelyik fajtdjahoz, valamilyen mértékéhez
kapcsolodva), mint a kockazat kezelésének egyik megoldasa funkcional. Ezért is
indokolt, hogy (a biztositas fogalmanak, modszereinek részletes targyalasat
megel6zben) a kockazatok-kockazatviselés-kockazatkezelés témakorrel valé szoros
kapcsolata miatt érintélegesen foglalkozzunk a biztositas lényegével.

A kovetkez6kben nem a biztositas fogalmat, hanem csupan céljanak és
modszerének azon Iényegi vonasait hatarozzuk meg, amelyek a biztositas
valamennyi formaja és moddszere, illetve kulonféle intézményi megoldasai esetében
helytalléak.
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A Dbiztositasi tevékenység lényege az, hogy az egyedileg bizonytalan
kockazatok és azok pénzugyi kihatasa — a kockazatkiegyenlitbdés alapjan —
O0sszességében becsulhetd, igy pénzfedezetik mértéke is kiszamithato.

A biztositas

- egyrészt valamely specidlis (pénzbeni, veszélyhelyzetbdl keletkezd,

jovébeni és bizonytalan) pénzszukseéglet fedezése,

- masrészt (a hasonldan veszélyeztetettek kozott megvalosulo) a kockazatok

kiegyenlitédésére éplild, a kdlcsdndsségen alapuld mddszer.

A biztositasi torvény (Bit) a veszélyk6zosség fogalmat ugy hatarozza meg,
hogy az ,az azonos vagy hasonld kockazatnak kitett személyek csoportja”.

A biztositasi Ugylet targya egy lathatatlan, absztrakt haszonnal biré aru, a
biztositasi védelem. A Dbiztosito alaptevékenysége ennek a nem anyagi
szolgaltatasnak az értékesitése. A biztositd a kockazatvallalas ellenértékekeént
matematikai-statisztikai szamitasokon alapul6 dijat kér, a dijfizetés ellenében
kotelezettséget vallal arra, hogy a feltételekben foglalt esemény bekovetkezésekor
teliesit. A szerz6dd (biztositott) dijfizetés ellenében biztositasi védelmet vasarol,
egyidejlleg az 6t fenyegetd kockazatot a biztositora haritja. Ez a kockazatatharitas
részben vagy egészben mentesiti 6t a varatlan bevételkiesés vagy nem tervezett
raforditas zavaraitol; tevékenységébe, életvitelébe fix 6sszegl raforditas ellenében
tervszerliséget visz. Esetében tehat a biztositds egy kockazatkezelési dontés

eredménye.

3. ABIZTOSITASI MODSZEREK ALAPFORMAI

A biztositasi mdédszerek alapformait - részben az intézményi hattérre is utalva-
tobb szempont szerint csoportosithatjuk, igy megkulonboztethetd
- akolcsodnos és kereskedelmi (dij) biztositas mddszere,

- akar- és a kockazatfelosztas modszere.

a) A kolcsénésségen alapuld biztositas klasszikus formaja esetében a
veszélyeztetettek kezdeményezik a veszélykozosseg, vagyis a biztositasi intézmeény
létrehozasat, melynek 6k maguk egyben tagjai is lesznek. Ez az egybeesés

természetszerlileg meghatarozza érdekviszonyaikat (kockazatvisel6i poziciojukat) is.
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A kereskedelmi (dij) biztositas részben ettdl eltéré célokat és modszert kovet,
az egymastdl elkulonulé biztositd és biztositott kapcsolatat értelemszeriien mas
érdekviszonyok jellemzik.

b) A karfelosztasi  (feloszto- kirovo) rendszer keretében a biztositasi
id6szakban ténylegesen felmerulé kar dsszege kerul felosztasra a kdzdsség tagjai
kozott. Hagyomanyos formajaban a kar 0sszegét csak annak bekovetkezése utan az
idészak vegeén, gyljtik 6ssze. formajaban elére beszedik. Mindkét megoldas kozos
vonasa, hogy a kockazataranyossag kovetelményét figyelmen kival hagyja, a
veszeélykdzosség a kozos teherviselés talajan all, a dijak gyakran valtozhatnak, a
tartalékképzés nem kovetelmeény. A kockazat és a karvisel6k kore azonos, annak a
korulménynek, hogy a jarulék el6zetesen vagy utolag kerul-e befizetésre, nincs
meghatarozo szerepe.

A kockazatfelosztas rendszerének kialakulasat a valdszinlségszamitas
torvényszerliségeinek felismerése tette lehetbévé. Alkalmazasaval mod nyilt a
tényleges multbeli karalakulas alapulvételével a jovében varhaté karok
bekdvetkezésének valdszinlUsitésére. Ez mar a mai értelemben vett biztositas,
amelynél a biztosité a valészinliségszamitas segitségével hatarozza meg a fizetendd
dijat.

A Kkockazatfelosztas egyik formaja - a tbkefedezeti rendszer - a
nyugdijbiztositas karterjedelem szamitasanak modszere, atmenet a feloszté-kirovo és
a varomanyfedezeti rendszer kozott. Itt a veszélykdzosség altal felhalmozott pénz
annyi, amennyi a nyugdijba vonulok nyugdijahoz, vagyis a mar eddig bekovetkezett
nyugdijazasok miatt fennall6 kotelezettségek fedezéséhez szikséges (az éppen
nyugdijpa vonul6 tag nyugdija ugy biztosithatd, hogy a részére folydsitando
nyugdijjaradék fedezéséhez elégséges mértékil tékét kap).

A varomanyfedezeti rendszer lényege, hogy a biztositott altal aktiv koraban
felnalmozott (egy elkulonitett betétszamlan kamatozo) pénz képezi a jaradeék
folyositasahoz szikséges tokét.

Az emlitett mddszerek egyben a torténeti fejlédés sorrendjét is jelentik, emellett
tobb orszagban - igy nalunk is - az aktudlis jogi szabalyozas a biztositas fogalmanak
rogzitésével meghatarozza az intézmények kulonboz6é formai altal alkalmazhato
modszereket is.

Az Eurdpai Unid szabalyaihoz hasonldan a biztositéintézetekrél és a biztositasi

tevékenységrél szolo 1995. évi XCVI. térvény (a tovabbiakban: Bit.) csak a
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kockazatfelosztast ismeri el a hatalya ala tartozo biztositék barmely jogi formaja altal
alkalmazhaté modszerként. Ez gyakorlatilag azt jelenti, hogy a kolcsondsség talajan
allé és a kereskedelmi biztositok tevékenységének modszertani bazisa kdzel azonos.
A kilbnbség alapvetben a tarsadalombiztositas és az életbiztositas, kulondsen pedig
a nyugdijbiztositas rendszerében nyilvanul meg.

Magyarorszagon a nyugdijbiztositas a hatalyos jogi szabalyozas értelmében
1997. szeptember 2-t6l vegyes rendszer(ivé valt azaltal, hogy a feloszté-kirovo és a
varomanyfedezeti rendszer kombinacioja valésul meg. Az allam a szolgalati id6 alatt
fizetett jarulék alapjan a nyugellatas kifizetését tovabbra is a felosztd kirovd rendszer
alapjan valositia meg, aki azonban a szolgalati idejének egy részében magan
nyugdijrendszer keretében is fizet tagdijat, annak szamara a nyugdij egy része
varomanyfedezeti rendszerben kerul kiszamitasra. Az utdbbi forma intézményi

letéteményesei a nyugdijpénztarak.

4. A BIZTOSITAS GAZDASAGI SZEREPE

A Dbiztositas lényege a kockazatnak dij ellenében a biztositéra vald
atharitasa, mely az egyedileg bizonytalan, 0Osszességében becsulhet6
pénzszukséglet fedezését a kockazatok kiegyenlitbdésére épitve valositja meg.
Jelentéségét az adja, hogy altala a gazdasagi élet szerepl6inek kockazatai
megszintetheték illetbleg mérsékelheték, a vallalatok, a lakossag szamara a
kockazat tervezhetd koltséggé alakul. Erre az alapvet6 magangazdasagi funkcidjara
épulnek az egyén szempontjabdl ugyancsak lényeges jarulékos funkciok, igy pl. a
biztonsagi tartalékok képzésének feleslegessé valasa, a hitelképesség javulasa.

A nemzetgazdasagban betoltott szerepe, fejlédésének mozgatorugoi is ebbdl
vezetheték le:

- az els6dleges kar lokalizalasaval a gazdasagi élet egészét és egyes
szerepl6it nem vagy kisebb mértékben fenyegetik zavarok, a gazdasag
mikodése kiegyensulyozottabba valik,

- a biztositas a gazdasag egészének tbkeellatottsagat kedvezden
befolyasolja, mivel kulonoésen az elére fizetett dijak és a
biztositastechnikai tartalékok képzésének és befektetési szabalyainak
sajatossagai kovetkeztében a biztositas jelentds tékekoncentraciét hoz

[étre,

145



- javitia a technikai fejl6dés feltételeit, a technikai fejl6déssel jard
csucskockazatok biztositasi fedezetén keresztlil kedvezd feltételeket
teremt az innovacios képesseg és készség kibontakoztatasara,

- 0Osztdnzi az észszerl kockazatvallalast, ezaltal a kockazatkezelés
klldnb6z6 modszereinek (kuldndsen pl. a karok megel6zésének)
kombinaciojat,

- a széles korG és hatékony biztositasi védelem mentesiti az allamot és

kilonbozé kozcélu forrasokat varatlan kiadasoktol.

A biztositasgazdasag mikodése és a gazdasag egésze kozotti kapcsolatot
altalanossagban és 0sszességében az jellemzi, hogy a biztositas
- feltételezi a gazdasag bizonyos fejlettségi szintjét,
- atovabbiakban azonban a fejlédést maga is 6sztdnzi,
- rendkivll gyorsan alkalmazkodik a bévulé kereslethez, mind az intézmények
szama, mind a mikoddési formaik és kapcsolataik, mint az Uzleti kinalatuk

terén.

A gazdasagi konjunktura a biztositas szamara mindig kedvezd, a gazdasagi
hullamvolgyek idején pedig altalaban éppen az altala nyujtott vagyon- és
jovedelembiztonsag miatt iranyul ra fokozott figyelem. A gazdasagi valsagokat mas
agakhoz képest kevesebb veszteséggel vészeli at és a kilabalas is gyorsabb.

A Dbiztositasgazdasag fejlettségének meérésére és a nemzetkozi
0sszehasonlitasra kulonb6z6é mutatok hasznalatosak, igy pl.

- az egy fore jutd dijbevétel,

- a brutté dijbevétel és a GDP hanyadosa,

- a brutté biztositasi dijbevétel a lakossagi jovedelem %-aban,
- az 1 f6 aktiv keresére jutdé személybiztositas (db)

- kUldnboz6 telitettségi (biztositottsagi) mutatok,

- az 1 f6 biztositasban foglalkoztatottra jutd dijbevétel.
Altalaban elmondhatd, hogy magasabb gazdasagi fejlettség a biztositottsag

magasabb szintjét is jelenti, valamint, hogy a biztositas magasabb fejlettségi szintje

az életbiztositdsok magasabb aranyaval jar egyutt.
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5. ABIZTOSITAS GAZDASAGI SULYA

A biztositas lehet6ség, melyet - barmely gazdasag talajan - a kockazatviselok
vagy azok egy része igénybe vehet (esetleg igénybe kell vennie). Jelentésége piaci,
ésszerll kockazatvallalast igényl6 és 0sztonz6 gazdasagi kdzegben teljesedhet ki
igazan. Fokozodik szerepe akkor, amikor a gazdasagban a kockazat decentralizaltan
jelenik meg, vagyis az allam, mint kockazatvisel6 hattérbe szorul, illetve hattérben
marad. Ezzel magyarazhaté a biztositasnak a tervgazdasag rendszerében és a
piacgazdasagban képviselt eltérd sulya.

A XX. szazad els6 felének fejlédése az eurdpai orszagokban sok hasonlo
vonassal birt, a biztositasgazdasag novekvé nemzetgazdasagi jelent6ségétdl
kezdve a haboru okozta pusztitds és bizalomvesztés megoldandd problémajaig, a
Il. vilaghaborut kovetéen azonban az eltérd tarsadalmi rendszerek talajan a
biztositasugy fejlédése is eltérd iranyt vett.

A piacgazdasagokban a biztositas latvanyos fejlédésének intézményi
hatterét - a jogi forma tobbfélesége mellett is - a Iényegi elemeket tekintve nagyfoku
kozeledés jellemezte. Ezt a folyamatot az egységes jogi szabalyozas is gyorsitotta.
A hagyomanyosan és folyamatosan piaci viszonyokra épulé gazdasagokban a Il.
vilaghaborut kovetbéen a biztositas igen gyors gazdasagi fejl6dést ért el olyan
kézegben, amelyben nagyok voltak a kockazatok, jelentés a biztositdk versenye és
a kockazatkezelés kényszerilen is tudatos magatartasformava valt.

A tervgazdasagi modell alapjan fejl6d6 orszagokban a gazdasagi novekedés
jelentés allami kockazatvallalas mellett, a gazdasag szereplGinek egy része
szamara hosszu ideig lényegében kockazatmentesen ment végbe. Az idészak a
biztositas szempontjabdl ellentmondasosan értékelhetd. Ezekben az orszagokban
abszolut monopoliummal bird allami biztositok jottek létre, melyek sajatos
szabalyok alapjan mikodtek, és csak néhany ponton mutattak hasonlésagot a
piacgazdasagok kozuleti (allami) biztositéinak miikddéséhez.

A piacgazdasagra torténd attérést kdvetben valamennyi érintett orszagban
alapvetéen megvaltozott a biztositas intézmény rendszere is. Bar az egyes
orszagok a biztositasi piac épitésében is kulonboz6 modelleket kdvettek, az allam

biztositasi monopdliuma mindenutt megszint.
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6. A BIZTOSITASI PIAC

6.1. A biztositasi piac fogalma, szereploi

A biztositasi piac a kereslet és kinalat talalkozasi helye.

A piac mikodését a biztositas, mint termék (szolgaltatas) sajatossagai
nagymeértékben befolyasoljak. A (leendd) Ugyfelek esetében szamolnunk kell az
esetleg még fel nem keltett szikséglet létezésével, és gyakran az ugyfelek részérdl
jelentkezd bizalmatlansaggal is. EImondhatd, hogy a biztositds a gazdasag azon
teriletei kozé tartozik, ahol jellemzéen a kinalat 0sztonzi a keresletet (ennek
ellenkezdjére lehet példa, amikor a kereslet az 6nmaga altal Ohajtott kinalatot is
megteremti biztosité egyesiilet alapitasaval).

A biztositok részére az el6z6ekbdl is megfogalmazdédo kdvetelmény, hogy a
kinalat allandéan kezdeményezd pozicioban legyen. Emiatt a piacot - bizonyos
kivételektdl eltekintve - allandd tulkinalat jellemzi. Lényegében el6bb torténik az
értékesités, mint a termék elballitasa, a dijak helyessége csak késébb igazolddik be. A
kivételeket azok az esetek képezik, amikor egy biztositd6 meghatarozott kockazatok
vallalasatdl - altalaban vagy csak bizonyos teruleteken - tartozkodik (pl. gépjarmi
casco biztositas fedezeti korébe tartozé kockazatok nem vallalasa a févarosban vagy
nagyvarosokban).

A piac mikdodése tdbb paraméterrel jellemezhetd, igy

a mikodoé intézmények szamaval, méretével és jogositvanyaival,

a kozvetlen és a biztositaskozvetitbkon keresztul létrejové szerzédésallomany

aranyaval,

a verseny intenzitasaval,

az allami beavatkozas mértékével és modszereivel (kotelezettségek, tilalmak,
adok stb.),

- a szerz6d6 felek szerz6déskotési szabadsagaval, annak mértékével,
korlataival, (pl. beszélhetlink-e kotelez6 biztositas esetén szabad biztositd

valasztasrol),

a felUgyeleti jogi szabalyozas és gyakorlat jellegével.

A kereslet és a kinalat sajatossagait vizsgalva célszerli a piacot tovabb

bontanunk, pl.
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- agak, agazatok,
- teruleti hataly (belfoldi és nemzetkozi piacok,)
- Ugyfélcsoportok [un. nagy ugyfelek és a tomeguzletben érintett kis

(magan)ugyfelek] szerint.

Ezeknek a részpiacoknak szamos, csak rajuk jellemz6 sajatossagai vannak.

6.2. A biztositasi piac keresleti oldalanak szerepléi

Azokat az ugyfeleket, amelyekkel (akikkel) a biztosité Uzleti kapcsolatban all,
vagy annak kialakitasara  torekszik, kilonb6z6  szempontok  szerint
csoportosithatjuk. A gazdasagban elfoglalt hely alapjan maganhaztartasokrol,
maganszemeélyekrél, a gazdalkodé szervezetekrdl, és a koéltségvetési (kozuleti,
allami) szervezetekrél beszélhetlnk.

A biztositasra iranyuld keresletet a dontés kornyezetét (az életvitel kdzvetlen
kozegét) jelentd feltételek (kuldnb6zd normak, szokasok, életvitel, magatartasi
szabalyok stb.), valamint emellett adottsagok (pl. a biztositasi szerz6déskotés
lehet6sége, a biztositas dija, egyéb javak ara, a rendelkezésre allé informaciok,
tapasztalatok, hozzaallas, jovedelem) befolyasoljak. Az egyén kozvetlen dontése
olyan tulajdonsagok flggvényében alakul, mint kockazatérzékenység, kockazattal
szembeni averzid, biztonsagi preferencia stb., azzal, hogy ezek a tulajdonsagok
eltér6en jelentkeznek a maganszemélyek és a vallalkozasok esetében. A haztartasok
vagyonbiztositasi védelemre iranyulo kereslete a tapasztalatok szerint novekvo
vagyon és novekvé dij mellett csdkken.

A vallalkozasok kilonb6zé formainal a keresletet a cs6dvaldszinliség, addzasi
szempontok stb. is befolyasoljak. A kockazattal szembeni averzié a vallalatok,
vallalkozasok magatartasat kevésbé befolyasolja, mint a maganugyfelek esetében. A
dontés mindig atfogé és a kockazatkezelés egészére iranyul, a vallalat tényleges
kockazati helyzetét veszik figyelembe, vagyis a kockazatok lehetséges kimenetelét és

a vallalat egészére gyakorolt egyuttes hatasat.
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6.3. A magyar biztositasi piac kinalati oldala

A biztositasi piac nem csak a szabalyozottsagat illetéen, de szerepldit is
tekintve igen Osszetett terllete a piacgazdasagnak. A ,fogyasztdkkal” szemben,
illetve mellett a biztositasi piac tobb szereplbje talalhaté: mindenekel6tt a biztositok,
amelyek orszagonként eltér6 formaban tevékenykedhetnek (altalanosnak mondhato,
hogy a részvénytarsasagi forma mellett valamilyen kolcsondsségi alapon mikodd
biztositd is mikddhet), de igen fontos szereplik van a biztositaskozvetitéknek is,
valamint a piac egyéb szerepléinek. A kovetkez6kben a magyar biztositasi piac
szerepl6it tekintjuk at, kitérve a piac sajatos befolyasoldira, a kulonbozé allami
intézmeényekre, mindenekelbtt a Fellgyeletre is. Mell6zzik a biztositd szOvetkezet
szabalyainak a bemutatasat, mivel ilyen biztosité szévetkezet nem létezik a magyar
biztositasi piacon. Itt ismertetjik roviden a kinalati és a keresleti oldal kozotti
kozvetitd szerepét betdltd, a biztositaskdzvetitbkre és a biztositasi szaktanacsadokra
vonatkozo szabalyokat is.

a) A biztosité részvénytarsasag

A hazai Dbiztositasi piac legismertebb  résztvev6i a  biztosito
részvénytarsasagok. Esetikben nem csak a Bit.,, hanem a gazdasagi tarsasagokrol
sz0l6 1997. évi CXLIV. térvény rendelkezéseit is alkalmazni kell.

A biztositd részvénytarsasag az engedélyezett élet- és nem-életbiztositasi
agon bellil a biztositasi tevékenységet teljes kérlien végezheti. A tdbbi
részvénytarsasaghoz képest kulonleges szabalyok érvényesulnek a biztositd
részvénytarsasag esetében, igy pl. csak névre szél6é részvényt bocsathat ki, a Bit.
altal megkovetelt jegyzett t6kéjén belll, a pénzbeli hozzajarulas legkisebb mértéke
hetven szazalék, illetve a nem pénzbeli hozzajarulasban nem szerepelhetnek a
szamvitelrdl sz6lé 1991. évi XVIII. térvény szerinti immaterialis javak. A Pénzugyi
Szervezetek Allami Feliigyelete /tovabbiakban Feliigyelet) engedélye sziikséges a
biztositd részvényeinek megszerzéséhez, ha az altal - a korabban megszerzett
részvények figyelembevételével - a megszerzett részesedés eléri, vagy tulhaladja a
jegyzett tOke tiz szazalékat (befolyasold részesedés) vagy annak egész szamu

tobbszorosét.
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b) A biztosité egyesiilet

Annak ellenére, hogy régi hagyomanyokkal rendelkeznek és egyes
orszagokban ma is jelent6s sullyal vannak jelen, a biztositd egyesulletek
Magyarorszagon kevéssé ismertek, piaci részesedésik csekély.

Az egyesulet fogalmat a Ptk. 61.§-a és az egyesulési jogrol sz6lo 1989. évi ll.
torvény 3.§-anak (1) bekezdése azonos mdédon hatarozza meg: az egyesulet olyan
onkéntesen létrehozott, Onkormanyzattal rendelkezd szervezet, amely az
alapszabalyaban meghatarozott célra alakul, nyilvantartott tagsaggal rendelkezik és
céljanak elérésére szervezi tagjai tevékenységét. A Bit. 17.§-a tartalmazza: a
biztositd egyesulet olyan Onkéntesen létrehozott, kdlcsonosségi alapon mikodd
szervezet, amely kizarolag tagjai részére, nyereségéerdekeltség nélkll, a tagsagi
hozzajarulas ellenében, a biztositasi feltételekben meghatarozott biztositasi
események bekoOvetkezése esetében, biztositastechnikai elvek alapjan, el6re
meghatarozott szolgaltatast nyuijt.

A biztositd egyeslulettel kapcsolatban - figyelemmel mindenekelétt a jelenleg
hatalyos jogi szabalyozasban rogzitettekre - a kdvetkez6 alapelvek emelhetdk ki:

a) kolcsonossegi alapon folytatott biztositasi tevékenység, amikor a tagi,

biztositotti és a biztositoi min6ség egybeesik,

b) b) nyereségérdekeltség hianya, amelynek értelmében az esetleges

eredmény visszakerll a biztositottakhoz, tagokhoz,

c) tagsagi hozzajarulason és nem biztositasi dijon alapuld biztositasi

tevékenység,

d) biztositoként valé miikddés, vagyis, hogy a biztosité egyesllet is biztosito,

a kulénds, csak ra vonatkozé szabalyok mellett a biztositokra altalaban

alkalmazandd szabalyok is iranyadok ra,

e) a biztositd egyesulet mikodését, illetve szervezddését illetben négy alapelv

érvényesul:

ea) demokratizmus, amely megnyilvanul, pl. abban, hogy a szervezeten bellli

hatalom a tagok kezében van, melyet a kdzgyilés vagy kuldottkozgydlés utjan

gyakorolnak, illetve megmutatkozik a tagok koOzOtti  egyenlGség
kovetelményében,

eb) az alapitds és a csatlakozas terén megnyilvanuld szabadsag

(6nkéntesség),
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ec) a biztositoé egyesdulet kilsé kapcsolataiban megmutatkozé fuggetlenség,

ed) a tagok kozotti szolidaritas.

c) A kiilfoldi székhelyii biztosité magyarorszagi fidktelepe

A Dbiztositasi szektor sajatossagainak megfeleld kulonleges szabalyok
meghozatalara szuletett meg a Bit-et modosito 1997. évi CXLVIII. torvény, amely
fioktelepek tevékenységének engedélyezését a piacra I|épni szandékozoktdl
altalaban megkdvetelteken tulmenéen — tovabbi feltételek teljesitéséhez kaoti.

A Bit. 43/A.§-anak (2) bekezdése - tobbek kozott a fidktelepek uUgyfeleinek
védelmében - elbirja, hogy a Bit. egyéb rendelkezéseiben rogzitetteken kivul a
fioktelepek esetében az engedélyezésnek még milyen feltételei vannak. A feltételek
kozott talalhatok a pénzmosassal, illetve az adatvédelemmel és az adatkezeléssel
kapcsolatos megfeleld szabalyozas a kérelmezd székhelye szerinti allamban, igen
fontos garancialis szabaly az is, hogy az engedélyezés el&feltétele a kérelmezd
székhelye (f6irodaja) szerinti orszag fellgyeleti szerve és a Fellgyelet kozotti
egyuttmikodési megallapodas. E megallapodas keretében rendezenddk a felugyeleti
hatosagok kozotti egyuttmikodés egyes kérdései, igy pl. a kulfoldi vallalkozasra

vonatkozo informaciok cseréjének folyamatossagat biztosité mechanizmus.

d) Biztositaskozvetitok

A biztositasi piacon nem csak biztositokkal, hanem biztositasi alkuszokkal
(brokerekkel), illetve mas biztositaskdzvetitékkel is talalkozik az tgyfeél.

A biztositaskozvetitbkre vonatkoz6 alapvetd szabalyokat a Bit. tartalmazza
(31-38.§). Mint azt a torvény rogziti, a biztositaskozvetitbi tevékenység a biztositasi
szerz6dés létrehozasara kozvetlenull iranyulo rendszeres uUzletszerl tevékenység. A
biztositaskozvetitbk két csoportjat kuldnboztethetjuk meg, annak fuggvényében,
hogy melyik fél (a biztosité vagy a szerz6dd) megbizasabdl jarnak el a szerzé6dés
létrejotte érdekében. Ugyanakkor valamennyi biztositaskdzvetitd a két fél kodzott

helyezkedik el, kozottuk - mint azt elnevezésik is mutatja - kozvetitenek.

152



da) A biztositasi alkusz

A részvénytarsasagként vagy otmillio forint torzstokével rendelkez6 korlatolt
felel6sségi tarsasagként mikodé biztositasi alkusz (broker) nem a biztositd, hanem
az lugyfél (a szerz6db) megbizasabol jar el. Feladata az, hogy a megbizdja szamara
legmegfelel6bb biztositasi terméket keresse meg a biztositasi piacon és muikodjon
kOzre a biztositasi szerz6dés létrejotte érdekében.

Az alkusz - amely csak a Fellgyelet engedélyével tevékenykedhet - igen
kuldnleges kapcsolatban all a két érintettel: az Ugyfél megbizasabdl és annak
érdekében kell eljarnia, azonban ezért a tevékenységéért nem téle, hanem attol a
biztositotdl kap dijazast, amellyel az ugyfél megkoti a biztositasi szerzédeést.

A biztositasi alkusz a biztositasi szakmai szabalyokat mindenkor megtartva
koteles eljarni. E kotelezettsége elmulasztasaért (alkuszi miahiba elkdvetéséért)
felel6sséggel tartozik (pl. téves tanacsadas, szabalytalan dijkezelés vagy a
nyilatkozatok késedelmes tovabbitasa esetén).

A biztositasi alkusz szolgaltatasait elsésorban abban az esetben szerencsés
igénybe venni, ha egyrészt a biztositottat érinté kockazatok megismerése és a
kezelhetéve tételikh6z szukséges eszkdozOk megkeresése is fontos (risk
management), masrészt, ha a biztositoknak a biztositasi piacon fellelheté termékei

kozul a legmegfelelébb kivalasztasa a feladat.

db) A biztositasi Ligynok és a vezérugynok

A biztositasi Ugyndk nem az Ugyfél, hanem a biztosité oldalan lép fel a
biztositasi szerz6dés l|étrehozasa érdekében (a biztositoval kotott megbizasi
szerz6dés vagy a biztositoval létesitett munkaviszony alapjan). A biztosito
ugynokeként természetes személy is eljarhat, de jogi személy is (pl. utazasi iroda,
pénzintézet). A biztositasi Ugyndk megbizotti minéségében valé karokozasaért a
biztosité felel.

A biztositasi Ugynokok korén belil megkuldnbdztethetjik a vezérigyndkot,
akinek a biztositdo teljes korh felhatalmazast adott mindannak a jogkdrnek az
ellatasara, amely a biztositd Uzletviteléhez sziukséges (pl. a szerz6dés megkotése, a

biztositasi kdtvény kiallitasa, a biztositasi dij atvétele).
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e) A biztositasi szaktanacsadé

A biztositasi szaktanacsadd megbizasi szerz6dés alapjan, dij ellenében nyuijt
a biztositasi tevékenységgel dsszefliggd szaktanacsot. A biztositasi szaktanacsadé
nem végezheti a biztositaskdzvetiték feladatat, tehat biztositasi szerz6dést nem
kozvetithet. Tevékenysége csak a szaktanacsadasra korlatozodhat.

Biztositasi szaktanacsadoi tevékenységet csak az végezhet, aki rendelkezik a

FelUgyelet engedélyével.

f) A biztositok szakmai érdekképviseleti szervezetei

Hasonldéan a gazdasagi élet mas terlletein tevékenykedd vallalkozasokhoz, a
biztositok is létrehoztak sajat érdekképviseleti szervezeteiket.

1990 6szén alakult meg a Magyar Biztositok Szovetsége, amely alapvetéen a
biztositd részvénytarsasagokat fogja 0ssze, de biztosito egyesulet is tagja lehet.

A biztositd egyesuletek egy része 1996 végén létrehozta sajat érdekképviseleti

szervezetét, a Magyarorszagi Nonprofit Biztositdé Egyesuletek Szdvetségét.

6.4. A biztositasi verseny sajatossagai

A biztositasi piacon jelentkezé verseny alapvetd formai a szabalyozas elveivel és
gyakorlataval figgnek Ossze.
A biztositasi piacon folyo verseny alapvet6 formai
- atermékverseny,
- a szolgaltatasi verseny,
- adijverseny és

- az uzleti verseny, amely a szerz6déskotések mennyiségében nyilvanul meg.

a) A termékverseny lényegében az eltér6 tartalmu szerz&déstipusok
értékesitésében Olt testet, szoros 0Osszeflggésben a termékfejlesztés
intenzitasaval.

b) A dijverseny az azonos vagy kozel azonos tartalmu termékek esetében

érvényesdul.
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c) A szolgaltatasi verseny a termék szolgaltatasi eleméhez kapcsoldéddan, az
ugyfél kényelmét, tajékozottsagat, idébeosztasat segiti, a figyelmes és

racionalis Ugyintézéssel.

7. ABIZTOSITASGAZDASAGTAN ALTALANOS SAJATOSSAGAI

7.1. A biztositasi védelem elvei

A makrogazdasagi dsszefuggések, valamint a biztositasi Uzem mikddésének
gazdasagtani szabalyai és sajatossagai mellett a biztositasgazdasagtan tovabbi
lényeges terlletét a biztositasi védelem kialakitasanak elveit és gyakorlatat foglalja
Ossze.

A Dbiztositas-gazdasagtan ismert rendszerezési szempontjai szerint
megkulonbdztetjik egymastdl a karbiztositast és az 6sszegbiztositast.

A karbiztositas korébe tartozik a vagyon és a felelésségbiztositas. Az
Osszegbiztositas jellegzetes terllete az életbiztositas, mig a baleset- és
betegbiztositas egyarant visel kar- és 0sszegbiztositasi elemeket.

Ez az elhatarolas a biztositasi szukségletekbél, és azok kielégitésének
kildnb6z6 formaibaol indul ki és azokhoz igazodik.

Ennek értelmében a kar és 0Osszegbiztositas kozott fennalld kuldnbség a
biztositasi fedezet jellegében tlkrozédik, amennyiben

- akarbiztositasok konkrét szukseglet kielégitést valositanak meg. A biztosito
a biztositasi esemény bekovetkezése utan a bizonyithatéan bekovetkezett
vagyoni kart tériti meg (un. kartalanitasi elv),

- az Osszegbiztositasok a biztositott altal elézetesen becsult (absztrakt)
szukségletet fedezik. A biztositasi esemény bekovetkezte utan a biztosito a
biztositott altal el6re megallapitott Osszeget fizeti ki, amelynek a
.karesemény” anyagi kovetkezményeivel esetleg csak nagyon kozvetett
kapcsolata van.

A kar- és az Osszegbiztositdsok egyfajta O0sszekotdé kapcsot jelentenek

egyrészrél az ugyfelek (absztrakt és konkrét) szukségletei, masfel6l kulonb6zb
biztositastechnikai megoldasok kozott. Ez a ,kettésség” megnyilvanul a kockazat

atharitasanak (atvallalasanak) egyes Iépéseinél, igy a termék felépitésénél, a dij
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kiszamitasanal, az értékkdvetési eljarasnal stb., de a munkafolyamatok kulonb6zé

fazisaiban is tetten érheté.

7.2. A biztositasi védelem tartalma, osszetevoi

A biztositas, mint termék az immaterialis (hem anyagi) javak egyike, szamos
csak ra jellemzd, mas termékektdl elhatarold ismérvvel rendelkezik. Mint absztrakt
haszonnal biré lathatatlan aru a szerz6déskotés a szerz6dénél nem idéz el a mas
termék megvasarlasat kisérd élményt. Mindemellett a biztositas kéztudottan bonyolult
jogi és matematikai alapokon nyugszik, lényegét tekintve az ugyfelek nagy része
jelent6s informaciohiannyal kuzd.

A biztositasi termék egésze elméletileg a védelem tartalmat jelentd

- kockazati ugylet,

- megtakaritasi ugylet, valamint

- (alebonyolitasban megtestesul®) szolgaltatasi ugylet.

a) A kockazati lgylet - melynek keretében a biztositott atharitja kockazatat a
biztositéra - a biztositas kdzépponti eleme. A biztositd az egyedileg bizonytalan,
O0sszességében becsulhetd pénzszikséglet fedezését a biztositasi kdzdsségben és
az idében torténé kockazatkiegyenlitddés alapjan valodsitja meg. Erre épil a biztositasi
védelem nyujtasara iranyuld kotelezettség vallalasa. Ez az az eleme a biztositasi
védelemnek, amelyhez a kulonb6z6 (absztrakt és konkrét) biztositasi
szukségletkielégités kapcsolddik, vagy masként, amelyhez a biztositasi esemény
bekdvetkezése utan a kar megtéritése, vagy az elére megallapodott 6sszeg kifizetése
tartozik.

b) A megtakaritasi lgylet a biztositas néhany terlletén (igy elsésorban az
életbiztositasban) a kockazati Ugylet kiegészitdje, melynek kulonb6z6 formai tobb
ponton is hasonlésagot mutatnak a bankugyletekkel.

c) A szolgaltatas kifejezés tobb lehetséges jelentéssel is hasznalatos a
biztositasban, igy pl.

- a biztositas maga, mint pénzugyi szolgaltaté tevékenyseég,

- a biztositas altal nyujtott védelem, mint szolgaltatas,

- abiztositasi teljesités (kartérités) mint szolgaltatas,

- maga a biztositasi tevékenység, mint munkafolyamatok 6sszessége.
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A szolgaltatasi ugylet mindazon el6készit6 és veégrehajtd tevékenység
O0sszessége, melyek a kockazati és megtakaritasi Ugylet szabalyos és eredményes
megvaldsulasat szolgaljak. Egy részuk kozvetlendl tgyfélkapcsolatban, masrésziuk az
ugyféllel torténd kozvetlen kapcsolatfelvétel nélkul, a biztositon belll vagy a biztositék,

biztositok és bankok stb. kozott realizalodik.

7.3. A kockazat fogalmanak tartalma a biztositasban

A kockazat fogalma alatt — a biztositdé szempontjabol — a biztosithatd és
biztositassal fedezett (biztositott) kockazatokat értjuk, amely visszavezethet6 (sok
egyeb mellett) a biztositonal természetszeriien hianyzé informacidkra.

A gyakorlatban kockazatnak hol a veszélyt, mint kivalté okot (jég, tlz, torés,
lopas, fizetésképtelenség stb.), hol a veszélyeztetett érdeket (pl. épullet, gépjarm), hol
magat a biztositasi esemeényt (baleset, halaleset, Uzemszunet stb.) nevezzik.

A biztosito altal atvallalt (fedezett) kockazat - a feltételek értelmében - mindig
a kedvezétlen kimenetel altal el6idézett gazdasagi hatrany egészét vagy annak egy
részét jelenti. A veszély fenyegethet vagyont (vagyontargyat, vagyoni érdeket) vagy
személyt, mas megkozelitésben vagyoni és jovedelmi kockazatokrol beszélhetunk.

A kockazatok kozelebbi meghatarozasa az un. kockazati (veszély) koralmények
segitségével torténik. Ezekkel pontositja informacidit a biztositd. A veszélykoriimények
a biztositott kockazat értékét azaltal befolyasoljak, hogy kozottlk és a biztositott
kareloszlas kozott mennyiségi dsszefliggés all fenn. A kockazati (veszély) kérilmények
objektiv és szubjektiv formait kulonboztetjik meg:

- az objektiv veszélykdrilményeket az emberi magatartastél vald
fuggetlenség, az emberek (életkor, nem stb.) és a targyak (pl. épitési mdd)
tulajdonsagaitol vald fuggdseg jellemzi,

- szubjektivnek (alanyinak) nevezzik azokat a kockazati (veszély)
korulményeket, amelyek emberek képességeivel, magatartasaval (pl. mint

gépjarmivezetd) befolyasolhatok.

A biztositott kockazat abszolut bizonytalansagarol beszeéllink akkor, amikor az
esemeény bekdvetkezésének ténye, mértéke, idépontja egyarant bizonytalan, a relativ

bizonytalansag az esemény bekdvetkezésének idépontjara korlatozodik.
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7.4. Kockazatatharitas - biztosithatésag - kockazatkiegyenlitodés

A gazdasagi alanyok mint kockazatviselék a kockazatot egymasra
atharithatjak. Az atharitasnak szamos jogi formaja van, pénzbeni ellenértékét pedig
ugyancsak tobb tényezd befolyasolja. A dontésnek igy kulonbozé (alapvetéen
gazdasagossagi) motivacioi vannak.

A biztositas a kockazatatharitasi lehetéségek egyike, melynek keretében a
szerz6d6 (biztositott) egy valdszinG kart harit a biztositora, amely szerz6désben
kotelezi magat a pontosan korulhatarolt teljesitésre.

A biztositasi Ugylet Iényege

- a biztositd szempontjabdl a biztositasi védelem nyujtasa,

- aszerzddé (biztositott) szempontjabdl a biztositasi védelem igénybevétele.

A termék értékesitése soran a biztosito felméri a biztositas kockazatat,
kiszamitja a varhaté raforditasait, mikodési koltségeit, 6sszegezi a vallalando
kotelezettségeinek egészét és az (lgyfél kockazati helyzetének megnyugtato
megoldasara, az adott helyzetben anyagi biztonsaganak megteremtésére, a
szolgaltatas szamara kedvezé feltételeinek elérésére tbrekszik.

A felek akkor dontenek a biztositas mellett, ha az szamukra elényds, vagyis

- ha a biztositott szamara kockazati helyzetének javulasat, biztonsaganak

fokozodasat eredményezi, azzal, hogy ezeket az el6nydket nagyobbra
értékeli annal a hatranynal, amit szamara a dijkiadas jelent,

- ha a biztositd szamara a kockazat atvallalasaert kapott dij (az allomany

egészeének varhato karalakulasat figyelembe véve) kedvez6.

Hosszu idén keresztul elméleti vitak targya volt az a kérdés, hogy mit kell érteni
a kockazat biztosithatosagan. Eléggé uralkodd nézet volt, hogy a biztosithatosag
feltétele a nagyszamu, homogén kockazatot tomaritd kockazati kozosség létrehozasa.
Ez a nézet a nagy monopolisztikus szervezetek melletti érvelés céljait is szolgalta. Ma
mar a tapasztalatok és a gyakorlat is kialakitotta azokat a szabalyokat, amelyek
szerint minden olyan kockazat biztosithatd, amelyre a biztositott hajlandé medfizetni
azt a dijat, amit a kockazat atvallalasaért a biztosité kér, és amelyre egyaltalan barhol

és barmikor biztositasi védelem jott létre.
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A kockazat biztosithatésaga végsé soron mind a biztositok, mind a szerz6dé
(biztositott) oldalarol - kockazatkezelési magatartasuk keretében hozott - dontés
fuggvénye. A kockazatok biztosithatésaganak nincsenek altalanosan érvényes
objektiv kritériumai, a két fél dontését sokkal inkabb szubjektiv varakozasaik
befolyasoljak (pl. adott dijat a biztositott nem tud vagy nem hajlandé fizetni, illetve
ilyen 6sszegu dijért a biztositd nem tud vagy nem akar kockazatot vallalni).

A kockazatokra vonatkozo lényeges - hagyomanyosan a biztosithatosag

feltételének tekintett - kdvetelmények a kdvetkez6k:

a) A véletlenség, elére nem lathatésag kovetelménye

A biztosito teljesitését kivaltd korulmények véletlenszeriek (bekdvetkezésukben,
idépontjukban, nagysagukban bizonytalanok) legyenek, az esemény bekovetkezését
a szerz6d6 (biztositott) szandékosan, vagy gondatlan magatartassal ne befolyasolja.
A véletlenszerliség, mint kovetelmény ugyanakkor ellentmondasos. A gondatlan,
illetve szandékos kdzrehatas biztositéi megitélése orszagonként eltérhet és altalaban
jogpolitikai megfontolasok flggvénye. A gondatlansag korébdl elsésorban az un.
enyhe gondatlansag esetei fedezhet6k. A biztositott részérél megnyilvanulo
szandékossag vagy sulyos gondatlansag vagyonbiztositasnal a  biztosito
mentesulését vonja maga utan, a felelésségbiztositasnal a visszakovetelés

lehetdségét teremti meg.

b) Az egyértelmiiség kovetelménye

A feltételek, a biztositasi esemény, valamint az egyes eseményekhez

kapcsolodo teljesités meghatarozasa egyértelma, vitamentes legyen.

c) A mérhetdség kovetelménye

Az egyedi kockazatra vonatkozd elégséges mértékli informaciéo alljon
rendelkezésre a biztositasi dij kiszamitasahoz. Gyakorlatilag a biztositd szamara
éppen a viszonylagos informaciohiany novelheti meg a kockazatot olyan mértékben,
hogy az ennek vallalasaért elméletileg indokolt dij a gyakorlatban nem kérhetd. Az

elmult évek tapasztalatai ugyanakkor bizonyitjdk, hogy a biztositonak egyre
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gyakrabban kell jelentds mértéki informacidhiany mellett Uj kockazatot vallalnia és a
kockazatkiegyenlitédés megvalosulasat elérie. Ezek fedezése a biztositotol is
rugalmas, dinamikus szemléletmodot, valamint a kockazatmegosztas és
kockazatporlasztas (az egyuttbiztositds, a viszontbiztositds) mddszereinek

alkalmazasat koveteli meg.

d) A kockazatok fuggetlenségének kdovetelménye

Az egyik kockazat karbekovetkezési valdszinlségét egy masik kockazathoz
kapcsolodd kar bekovetkezése ne nodvelje, mert ellenkez6 esetben a kivant
kockazatkiegyenlitbdés nem jon létre, hanem éppen a kockazat egyidejl
halmozddasa, vagy lancolatban egyikrél a masikra torténd terjedése kdvetkezik be.

A biztositd szubjektiv dontési szempontjai k6zé soroljuk stratégiai céljait,
pillanatnyi helyzetét, dontési szabadsagat, meglévd biztositasi allomanyat,
Osszetételét az uj kockazatok beillesztése szempontjabdl, a kockazatmegosztas
lehetdségét stb.

A szerz6d6 (biztositott) szempontjai kozll l1ényeges az a hatrany, amit a
szamara tul magas dij miatt érzékel, pl. a karbekdvetkezeés igen alacsony gyakorisaga
(ritka karel6fordulas), a lehetséges kar igen alacsony mérteke (elhanyagolhato,
Jeirhatd” veszteségek), a kis 0Osszegl karok magas gyakorisaggal torténd
bekdvetkezése miatt.

A Dbiztositasi allomany nagyszamu kockazatbol tevédik Ossze, amely a
kOzOsség Osszes karanak valdszinlségi eloszlasaval jellemezhetd. A kdzdsségben
végbemend kockazatkiegyenlitédést az egyes kockazatokhoz kapcsoldédé karalakulas
(kis €s nagy karok, karmentesség) kiegyenlitédése eredményezi.

A koOzosségben végbemend kockazatkiegyenlitbdés permanens folyamat,
amely nem szakad meg egy-egy szambavételi id6szak végével. Az id6beni
kockazatkiegyenlitédés tobb egymast kdvetd idészakban valdsul meg.

A gyakorlatban a kockazatok idébeni kiegyenlitédésének olyan allomanyok
esetében van nagy jelentésége, amelyeknél az OGsszes kareloszlas szoérasa erds.
Ismert példaja az elemi karok, a légi kozlekedés karai, melyeknek bekovetkezését az

alacsony gyakorisag €s a magas karnagysag jellemzi.

160



7.5. A biztositasi dij

A biztositasi dij a biztositasi védelem ara a biztositd és a szerz6d6 kozott
létrejové megallapodasban. A dij szamitasara, alkalmazasara, a dijfizetés egyes
kérdéseire, a dij nyilvantartasara stb. részben jogszabalyi el6irasok vonatkoznak, mas
részuk a tarsasagok bels6 dontései korébe sorolhato.

A dij szamitasa a szamvitel altal rendelkezésre bocsatott multbeli tényleges
raforditasokon alapuld jov6beni varhatd raforditasok meghatarozasat jelenti. A
biztositasi dij a kockazati, a megtakaritasi és a szolgaltatasi Ugylet ellenértékét
egyarant magaba foglalja. Osszességében a dijelemek a biztositd raforditasainak
egészére, azon belll egyes elemeire kell, hogy fedezetet nyujtsanak.

A piacon alkalmazott dij a szamitott dijtol attdl flggden térhet el, hogy hatésagi
(korlatozottan hatésagi) vagy tarsasagonkénti dijmegallapitasrél beszéllink-e. Az elsé
esetre nalunk sokaig a gépjarmd felelésségbiztositas dijszabasa volt példa. Utobbi
esetben a tarsasag dijpolitikaja donti el, hogy a tényleges dij a szamitottal azonos, azt
meghaladd lesz-e, vagy alatta marad. A dijliberalizalas folyamata a hatésagi
dijmegallapitas teljes vagy részleges megszlntetését jelenti.

A bruttd dij altalaban a kulonb6z6 raforditasok fedezetére szolgald kovetkez6
elemekbdl tevodik Ossze:

- Netto (tiszta) kockazati dij; a karok varhato értékének fedezéseére,
+ Biztonsagi potlék; a biztositd  biztositastechnikai  kockazatanak

fedezésére,

- Brutté kockazati dij; a teljes karszukseéglet fedezésére,

+ Takarekdij; a megtakaritasi ugylet fedezésére,

+ Koltségpodtlék a mikodési koltségek fedezésére,

+ Nyereségpotiék; feltételes dijelem,

+ Biztositasi ado poétiéka; a biztositasi dij forgalmi ado jellegl (feltételes)

eleme.
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Brutto biztositasi dij

a) A kockazati dij funkcidéjabodl adéddan a dij kozponti eleme. A kockazati dij a
biztosito részérél atvallalt kockazat ellenérteke, mely a biztosité teljesitésének, a karok
varhato értékének, az un. karszikségletnek fedezésére szolgal.

A biztositasi események okara, mértékére és gyakorisagara vonatkozé
valészinlség a statisztikak segitségével allapithatd meg. A multbéli tényadatok
alapjan lehet kovetkeztetni az esemeények jovobeni bekovetkezésére, azok mértékére
és gyakorisagara. Minél atfogoébbak a rendelkezésre alloé informacidk, annal nagyobb
biztonsaggal vonhatoak le kdvetkeztetéseket az események jovébeni alakulasara.

A kockazati dijnak olyan meértékinek kell lennie, hogy fedezze a biztositasi
események bekovetkezésével elbrelathatolag varhato teljesitési kotelezettségeket.

Az egyes biztositasi agakban, agazatokban a dijszamitas a rajuk jellemzé
(alapvetéen a kar- és az Osszegbiztositas eltéréseit kifejezésre juttatd)
sajatossagokkal érvényesul.

Az  Osszegbiztositds gyakorlatat legnagyobb  mértékben alkalmazé
életbiztositas esetében a biztositasi esemény bekodvetkezése egyidejlileg a biztositasi
O0sszeg egészeére iranyulo igényt is jelenti. Miutan részésszegek figyelembevétele nem
indokolt, a kockazati dij kizarélag a kargyakorisagtol és a biztositasi 0sszegtdl figg
(életbiztositas esetében a biztositasi 0sszeg és a halanddsagi valdszinliség szorzata).

A karbiztositas dijszamitasanal ezzel szemben a bekovetkezd karok nagysaga
jelentbs szerepet kap. A dijak kuldnb6z8é paraméterek szerint torténd differencialasa a
kockazataranyos dijazas megvalosulasat szolgalja. A kockazati dij az atlagkar és a
kargyakorisag szorzatabol adodik.

b) A biztonsagi potléknak, mint a bruttd kockazati dij elemének elsédlegesen
szintén karfedezeti funkcidja van. A biztonsagi potlék a biztositdé altal viselt - a
kockazati dij szamitasanak sajatossagaibdl addédd - bizonytalansag, a
biztositastechnikai kockazat ellensulyozasara szolgal. Funkcidja az, hogy az
esetleges nem vart kedvezétlen karalakulas fedezéséhez hozzajaruljon. Amennyiben
a biztosito altal vallalt teljesitések fedezéséhez nem kerll felhasznalasra, a nyereség
egyik forrasa.

C.)A takarékdij elnevezésl dijelem funkciondlisan csak a biztositasok egy
részéhez kapcsolddik. Az életbiztositasok leggyakoribb formajanal a biztositasi
0sszeg kifizetése vagy a lejarat el6tt bekdvetkez6 halal, vagy a megallapodott életkor

elérésének idépontjaban valik esedékessé. Ennek megfeleléen ezen biztositasi fajtak
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dijainak felépitése a halaleseti biztositasi 6sszeg forrasaul szolgalé kockazati dij
mellett az elérés esetén kifizetésre kerul6 biztositasi 6sszeg forrasat, az un. takarékdij
hanyadot is tartalmazza.

d) A koltsegpotlek a biztosito raforditasainak meghatarozo jelentéségi és sulyu
eleme. A biztositd raforditasai - a biztositasi teljesitések fedezését célzé kockazati
koltségek mellett - a szolgaltatasi tevékenység raforditasait is magukban foglaljak. A
koltségpdtlék a biztositd szolgaltatasi tevékenységéhez kapcsolddo raforditasok
fedezésére hivatott - bruttd dijban foglalt - dijelem. A koéltségek azokat a raforditasokat
jelentik, amelyek a biztosité egészének mikodésével, illetve az allomanyokkal, azok
meghatarozott csoportjaival vagy egyes szerz6désekkel kapcsolatban felmerulnek.

A biztositasi szolgaltatasok tObbsége élémunkaraforditas, kisebb mértékben a
szolgaltatas infrastrukturalis hatterének (ingatlanok, gépek, berendezések, anyagok)
megteremtésével jaro raforditas.

A karrendezési koltségek alakulasa a gyakorlatban a karel6fordulas mértekeétol
és jellegétdl fugg.

A Kkoltségnyereség, mely a tényleges koltségalakulasnak a dijkalkulaciéban
tervezett koltségpotiékkal szembeni kedvezd kuldnbségébél adodik, a kockazati
nyereség mellett a tarsasag Uzemgazdasagi nyereségének lényeges eleme.

A felsorolt un. feltétlen dijelemek mellett a dijnak un. feltételes elemei is
vannak.

e) A biztositasi ado a dij forgalmi adod jellegi eleme, amely a biztositasi dij,
illetve a biztositasi 0sszeg szazalékaban (ezrelékében) kerul rogzitésre, és amelyet a
biztositdé ado formajaban - a ra érvényes szabalyozas részeként - befizet.

f) A nyereségpotlék onalld dijelemként torténd kalkulalasa és annak mértéke
mindig eseti dijpolitikai dontés flggveénye.

g) A dijszamitasi, illetve raforditasi modellek figyelmen kival hagyhatjak vagy
figyelembe vehetik azt a tényt, hogy a biztositdbhoz érkez6 befizetések és az altala
eszkozolt kifizetések esedékessége eltér. A gyakorlatban ez a kamathozam

dijelemként tortén6 megjelenitését jelenti.

7.6. A szolgaltatasi ugylet

A szolgaltatasi Ugylet mindazon tevékenységek Osszességét jelenti, melyek a

szerz6d6 felek kdzotti szerz6dés megvaldsulasat szolgaljak.
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A munkafolyamatok korébdl kiemelhetjlk a kockazatelbiralast és a
karrendezést. A kockéazatelbirdlas az az onkéntes biztositasok esetében felmeruld
biztositastechnikai munkafazis, amely az atvallaland6 kockazatokat (a veszély
nemeket és veszélykorulményeket egyarant figyelembe véve) abbdl a szempontbdl
vizsgalja, hogy azok elfogadas esetén a biztosité allomanyaiba illesztve hogyan érintik
a kockazatkiegyenlitddést. Ebben a folyamatban sziletik dontés a felajanlott kockazat
elfogadasardl vagy elutasitasarol.

A karrendezés az a munkafazis, amely a kar bejelentésétél a kartérités
(teljesités) biztosito altal eszkozolt kifizetéséig, illetve a karigény elutasitasaig , tehat a
karugy lezarasaig tart. Magaban foglalja indokolt esetben a kartartalék képzését és a
viszontbiztositokkal tortend elszamolast is. A kdzvetlen tgyfélkapcsolatot feltételezi az
igényjogosultsag elbirdlasa, a sziukséges okmanyok beszerzése, szemle megtartasa
stbo. Ezek a lépések mar erbteliesen magukon hordozzak az 0Osszeg- és a

karbiztositasok kulonbozdségeit.

8. ABIZTOSITO BIZTONSAGOS MUKODESET SZOLGALO ESZKOzZOK ES
INTEZMENYEK

8.1. A biztositastechnikai tartalékok

A biztositdstechnikai tartalékok a biztositdk mikddésének a biztositas
sajatossagaival 0sszefugg6 - a vallalt kotelezettségek teljesitésének tartésan fennallo
- garancigjat jelentik. Fogalmilag a biztositastechnikai tartalékok az év zarasakor a
befolyt dijbdl a kovetkezd években esedékes teljesitésekre elkllonitett részt jelentik.

Koézvetlen céljat, jellegét, képzeésének modjat tekintve a tartalekok egyes fajtai
kbzott jelentbs klilbnbségek lehetnek. Bizonyos egyszeriisitéssel a kbvetkezé fébb
csoportok képezhetbk:

- kockazati tipusu tartalékok, melyek a dijfizetés egyenletessége, illetve a

karalakulas egyenetlensége kozotti idébeni feszlltséget hivatottak athidalni,

- a késbbbi, csak id6pontjaban bizonytalan, de tényében biztos

kotelezettségek teljesitését fedezd (dontben életbiztositasi) tartalékok,

- a biztositok elszamolasi rendjével 6sszefuggeésben alkalmazott technikai

jellegl, az éves eredmény megallapitasahoz kapcsoldédd dijatvitel, illetve
kartartalék.
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Mint azt a jogszabaly megallapitja a biztositastechnikai tartalékot a biztositonak
olyan mértékben kell képeznie, hogy az a viszontbiztositasba nem adott
kockazatokbol szarmazd kotelezettsége folyamatos és tartdés teljesitésére
el6relathatdéan fedezetet nyujtson.

Eletbiztositasok esetében - a tiszta kockazati életbiztositasok és a haldleseti
kockazatot is tartalmazd biztositasok kockazati részének kivételével - a
biztositastechnikai tartalékokat a viszontbiztositasba adott kockazatokra is meg kell
képezni. Egyuttbiztositas esetén a  biztositastechnikai  tartalékokat az
egyuttbiztositasban résztvevok kockazatvallalasukbdl eredd kotelezettségeiknek
megfeleld mértekben képzik.

A tartalékokat biztositasi agazatonkeént kell a mérleg forduldnapjaval képezni.

8.2. A biztosito fizetoképessége

A biztositéval szemben tamasztott fizetbképessegi kovetelmény lényegében
azt jelenti, hogy a biztositénak a kéralmények rendkivil kedvezétlen alakulasa esetén
is rendelkeznie kell a kotelezettségei teljesitéséhez sziukséges sajat forrassal. Ezt a
forrast a biztositd szavatolo t6kéjének nevezzuk.

A szavatolotéke olyan, kotelezettségekkel nem terhelt sajat téke, amely annak
a hianynak a kiegyenlitésére szolgal, amely a beszedett dijak és a biztositastechnikai
tartalékok egyuttes elégtelensége esetén I1ép fel.

A biztositonak a biztositasi szerz6désbél eredd kotelezettségei mindenkori
teliesithetésége érdekében az altala folytatott Uzleti tevékenység terjedelmének
megfeleld6 minimalis szavatold tékével kell rendelkeznie. A szavatold tdke
megallapitasanak madjat a Bit. tartalmazza.

A Bit a minimalis szavatolotéke szamitasanak maodjat at EU szabalyainak
alapulvételével, biztositasi agként hatarozta meg.

A minimalis szavatolo t6ke egyharmada képezi a biztosito biztonsagi tékéjét,
amennyiben ez nagyobb, mint a jogszabaly altal elbirt minimalis biztonsagi téke.

A minimalis biztonsagi téke a tevékenység megkezdésekor és folytatasakor
felvallalt kockazatokbdl adodo kotelezettségek teljesitésére szolgalo tékerész.
Mértéke
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- nem-életbiztositasok esetében a mivelt biztositasi agazat kockazatanak
sulyossagatol fuggbéen kockazati csoportonként kerul meghatarozasra
(biztositd részveénytarsasag esetén 150-350 millio forint),

- életbiztositas esetében (biztositd részvénytarsasagnal) 250 millié forint.

Szanalasi terv készitésére kbtelezhetd a biztositd, ha szavatold tékéje nem éri
el a jogszabalyban meghatarozott minimalis értéket, es kbzgylles sem dontétt a
feltéltés ket evet meg nem halado (ltemezésérdl. A szanalasi terv a sziikséges
minimalis szavatolotéke fedezetének potlasara vonatkozik.

8.3. A biztositastechnikai tartalékok és a biztonsagi toke befektetésének

szabalyai

A Dbiztositok, tevékenységik jellegébdl adoddéan — hasonléan a
hitelintézetekhez — Ugyfeleik pénzével gazdalkodnak, tehat fokozott a felel6sséguk a
rajuk bizott pénz értékének megérzéséért, adott esetben gyarapitasaért, tehat vallalt
biztositasi kotelezettséglk teljesitéséért.

A Bit részletes kovetelményeket tamaszt a biztositokkal szemben az altaluk
kezelt tOke és a tartalékok befektetéseire vonatkozdan. E kovetelmények, illetve
szempontok, amelyek esetenként egymassal is Uutkdozhetnek, a biztonsag, a
Jovedelmzbség és a likviditas.

A biztonsag kovetelménye fontossagat tekintve elsdé helyen all, kilénosen
jelentés a kdzismerten hosszu szerzédéses kapcsolatra épuld életbiztositasoknal.

A jovedelmezbség a befektetéssel tartosan elérhetd hozam kovetelmeényét
jelenti, mely részben kdzvetlendl a biztositd eredményét javitja, részben pedig mddot
nyujthat a biztositottak szamara torténd egyre altalanosabban igényelt nyereség
kifizetésére, dijvisszatéritésre, esetleg a dij mérséklésére.

A likviditas kovetelménye a biztosito teljesitési kotelezettségeivel fugg 0ssze; a
biztosité allandé fizetéképességét fogalmazza meg.

A Dbefektetésekre a Bit-ben megfogalmazott altalanos kévetelmények a
kovetkezdk:

- a biztositd eszkozeit a szervezeti forma és a mdivelt biztositasi ag

figyelembevételével ugy kell befektetni, hogy a befektetések a biztositd
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mindenkori likviditasanak megdérzése mellett egyidejileg a lehetd
legnagyobb biztonsagot és jovedelmezdseéget teljesitsék,

- a befektetés biztonsaga érdekében egyidejlleg tobb befektetési format kell
valasztani, és az adott befektetési forman belul a befektetési kockazat
megosztasaval kell elsegiteni a kockazat mérséklését,

- a matematikai tartalékon  kivuli  biztositastechnikai  tartalékok
pénzeszkozeinek befektetésénél elsédleges szempont a likviditas,

- a mas tarsasagban, vallalkozasban vald részesedés mértéke bejelentési
kotelezettséghez, valamint szazalékban rogzitett felsé hatarhoz kotott,

- a biztositastechnikai tartalékok és a minimalis szavatol6o t6ke kevés
kivételtél eltekintve csak belfdldon fektethetd be.

A jogszabaly az altalanos kdvetelményeken tul - az Osszetételt is figyelembe
véve — hatarozza meg a befektetésre vonatkozé szabalyokat. A Bit. a kovetkezOk
szerint szabalyozza azt, hogy a biztositastechnikai tartalékok és a biztonsagi toke
mely eszk6zokbe fektethetd be:

a) egyéves vagy annal rovidebb lejaratu allampapir, illetve minden olyan
egyéves vagy annal rovidebb lejaratu értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettségek teljesitéséért az allam készfizet6 kezességet vallal és a Magyar
Nemzeti Bank belfdldi jegybankképes értékpapirnak mindsiti,

b) egy évnél hosszabb lejaratu allampapir, illetve minden olyan egy évnél
hosszabb lejaratu értékpapir, amelyben foglalt kotelezettségek teljesitéseert az
allam készfizetd kezességet vallal, és a Magyar Nemzeti Bank belfoldi
jegybankképes értékpapirnak mindsiti,

c) a Magyar Nemzeti Bank altal kibocsatott belfoldi értékpapir,

d) pénzintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg, vagy pénzintézeti kibocsatasu
értékpapirt és hitelviszonyt megtestesito okirat,

e) tézsdén jegyzett részvény,

f) t6zsdén nem jegyzett részvény,

g) gazdalkodo szervezet altal kibocsatott értékpapir,

h) helyi dnkormanyzat altal kibocsatott ertékpapir,

i) nyugdij- és egészseégbiztositasi onkormanyzat altal kibocsatott értékpapir,

j) k6zlzemek altal kibocsatott értékpapir,

k) értékpapiralap altal kibocsatott befektetési jegy,
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) ingatlan, ingatlanalap altal kibocsatott befektetési jegy,
m) biztositottnak nyujtott életbiztositasi kotvenykolcson,
n) kulon jogszabalyban meghatarozott jelzaloglevél,

0) készpénz, szamlan elhelyezett pénzdsszeg.

Az aranyokra vonatkozd szabalyok értelemszeriien a matematikai tartalékok
esetében a legszigorubbak:

- a matematikai tartalék és a biztonsagi t6ke fedezetéll szolgald
pénzeszkdzok Osszegének legalabb 30 %-at az a), b), és c) pontokban
meghatarozott eszk6zokbe kell fektetni,

- ugyanezen eszkozOknek csak meghatarozott, limitalt szazaléka lehet a

felsorolt egyéb formak valamelyikében befektetve,

8.4. A kockazatok megosztasa

Barmilyen nagy és tékeerds egy biztosito intézet, a sok atlagos kockazatu és
egymast ol kiegyenlité kockazat mellett el6fordulnak kulondsen nagyértéki
vagyontargyak, amelyek igen nagy kockazatot hordoznak. Ezek — még ha kis
valésziniséggel is bekovetkez6 — karosodas esetén megrendithetik a biztosito
helyzetét. Példaul egy nagy tengeri kereskedelmi haj6 és teljes rakomanya, vagy egy
tengeri olajfuré torony elpusztulasa — egy biztosito altal tortént biztositas esetén — nem
biztos, hogy a biztosito helyt tud allni a teljes karert.

llyen helyzet elkerllése érdekében a biztositok viszontbiztositas keretében
megosztjadk a vallalt kockazatot, természetesen a biztositasi dij megosztasanak
aranyaban. A kockazat megosztasanak médozatait kockazatporlasztasnak nevezik.

Egy masik mddja a kockazatporlasztasnak az ugynevezett allomanyegyesités
(pool). Ennek az a lényege, hogy amennyiben egy-egy biztositd adott allomanya (pl. a
lakasbiztositas) nem elég nagy ahhoz, hogy a nagy szamok tdérvénye érvényesuljon,
az aranytalan kockazat kivédésére egyesitik az adott biztositasi agazat allomanyat.
Mind a bevételeket, mind a kiadasokat k6z6sen szamoljak el, a nyereséget pedig

egymas kozott megosztjak.
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Kérdések:

Mi a kockazatkezelés fogalma?

Mi a biztositas gazdasagi szerepe, a biztositas helye a kockazatkezelés
rendszerében?

Melyek a biztositasi moédszerek alapformai?

Kik a magyar biztositasi piac legfontosabb szerepl6i (biztositok,
biztositaskozvetitbk)?

Mi a biztositasi dij szerepe, mik a brutto biztositasi dij elemei?

Mi a biztositas, mint szolgaltatasi tgylet?

Melyek a biztositd biztonsagos mikodését szolgalo legfontosabb intézmények?
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1.

IX. AZERTEKPAPIR

AZ ERTEKPAPIRROL ALTALABAN

Az értékpapir lényegét az adja, hogy valamely jogot testesit meg, inkorporal. Az

ertékpapir ezzel lehetbve teszi azt is, hogy a benne megtestesulé jog az értékpapir

altal dologként mikodjon, illetbleg cseréljen gazdat. Jogi szempontbol annak

feltétele, hogy valamely okirat (vagy mas mddon — pl. dematerializalt formaban,

elektronikus jelként — létezd adat) értékpapirnak mindsuljéon az, hogy kibocsatasat

kulon jogszabaly tegye lehetévé, amely tartalmazza az értékpapir kellékeit is.

1.1.

1.2.

Az értékpapirok csoportositasa a benniik megtestesiilé jog szerint

Hitelviszonyt, pénzkovetelést megtestesité értékpapirok

A pénzkovetelésrél szold eértékpapir kiallitéja (kibocsatoja) feltétlen és
egyoldalu kotelezettséget vallal arra, hogy 6 maga vagy az értékpapirban
megnevezett mas személy az értékpapir ellenében meghatarozott
pénzosszeget szolgaltat az értékpapir jogosultjanak. E korbe tartozik a valtd, a
csekk, a kotvény, a kincstarjegy, a letéti jegy, a jelzaloglevél. Ezeket a
papirokat  kdzgazdasagi  terminologiaval  hitelviszonyt = megtestesitd
értékpapiroknak nevezik (a tékepiaci térvény — amelynek hatalya ala nem
mindegyik értékpapir tartozik az itt felsoroltak kozul — is ezt a kifejezést
hasznalja). A hitelviszonyt megtestesitdé értékpapiroknal mindig a kibocsato,
mint adds és a tulajdonos, mint hitelezd allnak egymassal jogviszonyban.
El6bbi személye a futamidé alatt végig azonos, utdbbié azonban az

atruhazasok kovetkeztében valtozhat.

1.2.2. Tulajdonjogot megtestesit6é értékpapirok

A dologi tulajdonjogrdél kiallitott papirok korébe a kodzraktarjegy (kozraktari
jegy) tartozik, amely a kdzraktarban elhelyezett aru tulajdonjogat testesiti meg.

Ez két egymastdl elvalaszthatd részbél — arujegybdl és zalogjegybdl — all.
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Csak a két rész egyuttes birtoklasa jogosit a kozraktarban elhelyezett aru
(amelynek tulajdonat az értékpapir megtestesiti) kiszolgaltatasanak
igénylésére. A zalogjegy funkcioja, hogy atruhazasaval (forgatasaval) kolcson
vehetd fel az aru fedezete mellett, igy ez a rész 6nmagaban pénzkdvetelést
testesit meg, aminek fedezeteképpen zalogjogot biztosit a kdzraktarban
elhelyezett arun. Az arujegy pedig onalléan csak a zalogjegy altal korlatozott
tulajdonjogot testesit meg az arura.

1.2.3. Tagsagi jogot megtestesito értékpapirok

A tagsagi viszonyt megtestesitd értékpapir alaptipusa a részvény. A részvény
tulajdonosa a részvényt kibocsatd részvénytarsasag résztulajdonosa, tagja. A
tagsagi viszony egyrészt vagyoni, masrészt dontéshozatali jogosultsagokkal

jar.

1.2.4. Mas jogrdl kiallitott értékpapirok

1.3.

1.3.1.

A mas jogrdl kiallitott értékpapirok csoportjaba az eddigi kategoériakba be nem
sorolhaté értékpapirok tartoznak. llyen példaul a karpétlasi jegy, amely a
karpotlasi torvény alapjan értékpapir, de sem hitelviszonyt, sem dolog
tulajdonjogat, sem pedig tagsagi jogot nem testesit meg. A karpaotlasi jegyben
az a jog testesil meg, hogy az &llam azt bizonyos esetekben koételes

fizetbeszkdz gyanant elfogadni.

Az értékpapirok csoportositasa mas szempontok szerint

Bemutatora és névre szolo papirok

Bemutatéra szol az értékpapir, ha nem tartalmazza a jogosult személyének
megjeldlését vagy tartalmazza ugyan, de bemutatasi zaradékkal van ellatva.
Ez utébbi — ami a gyakorlatban nemigen fordul el - azt jelenti, hogy az
értékpapir tartalma szerint az értékpapir kotelezettie nemcsak a megjeldlt
személynek, hanem az értékpapir barmely bemutatéjanak koételes teljesiteni.
Minden mas értékpapir névre szo6ld. A gyakorlatban ma mar szinte kizarolag
névre szolo értékpapirokkal talalkozhatunk, nem utols6sorban a pénzmosas
megel6zésével kapcsolatos szigoritasi torekvéseknek kdszonhetéen. A

dematerializalt részvény példaul csak névre szélé lehet, marpedig 2002-t6l
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nyilvanos forgalomba csak dematerializalt részvény hozhaté. A zartkor( rt.
részvényei pedig csak névre szoloak lehetnek.

Annak, hogy egy értékpapir bemutatora vagy névre szol, elsésorban az
atruhazas szempontjabdl van jelentésége. A bemutatéra szold értékpapirt
annak birtokba adasaval lehet atruhazni. A névre sz6l6 értékpapirnal
kilonbséget kell tennlnk aszerint, hogy nyomdai uton elGallitott vagy
dematerializalt papirrél van sz6. EI6bbi esetben az atruhazas forgatmanyozas
utjan térténhet.

A nyomdai uton eléallitott névre sz6l6 értékpapir tulajdonosanak neve vagy az
ertéekpapiron elsé tulajdonosként kell, hogy feltintetve legyen vagy a
forgatmanyok megszakitatlan lancolata igazolja jogosultsagat (az utolsé

forgatmany lehet Ures).

1.3.1.1. A forgatmany

A forgatmany az értékpapir hatoldalara (vagy a toldatra) ravezetett atruhazé
nyilatkozat. Tipikus szbvege a kovetkezd: ,Ezt az értékpapirt (részvényt)
atruhazom ............... -ra. (datum helye, alairas)”

A forgatmany lehet teljes és Ures. Teljes forgatmanyrol akkor beszéllnk, ha az
atruhazo nyilatkozat tartalmazza az atruhazas jogosultjanak személyét
(nevét). llyenkor tehat az elébbi szévegben a pontok helyére az uj tulajdonos
neve (cégneve) Kkerul. Pontos szdvegére nincs kotelez6 elbiras, de
mindenképpen ki kell fejeznie az atruhazé atruhazasi szandékat. Datumozni
sem kotelezd, ennek ellenére szoktak.

Az Ures forgatmany ettél abban kuldénbdzik, hogy itt nincs megjeldlve az U
tulajdonos személye (a fenti szovegl nyilatkozatban tehat kipontozva marad),
s6t, maga a szovegszerl nyilatkozat sem kovetelmény: Ures forgatmanynak
min&sul az atruhazdé puszta alairasa is a megfelel6 helyen (hatlap vagy toldat).
A gyakorlatban gyakori a puszta alairasbdl allé forgatmany, ugyanigy az a
megoldas is, hogy az ismertetett vagy ahhoz hasonlé széveggel mar eleve
nyomdai uton egy-két esetleg tobb bianké forgatmannyal latjak el az
ertékpapirt, amelyet az aktualis atruhazé alairhat.

A forgalom targyat képezd forgatmanykoteles értékpapiroknal a gyakorlatban
szinte kizardlag ures forgatmannyal talalkozhatunk, a KELER példaul — a

gyljtéelvl (sorszam alapjan az értékpapirokat meg nem kildénbdztetd) tarolas
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miatt — nem is vesz letétbe olyan forgatmanykdteles papirt, ahol az utolsé
forgatmany teljes.

Az uresre forgatmanyozott értékpapir birtokosa a forgatmannyal harom dolgot
tehet: - semmit. Ez a legtipikusabb eset, hiszen ez nem akadalya annak, hogy
az értékpapirt tovabb értékesitse.

Kitoltheti, akar a sajat, akar mas személy nevére. Itt az el6bbi a jellemz6,
ujabb dres forgatmannyal, vagy mas személy nevére szOlo teljes
forgatmannyal lathatja el. igy is atruhazhaté az értékpapir, bar ez a
gyakorlatban ritkan fordul el6, hiszen az ujabb ures forgatmanynak a e kérben

altalaban senki nem veszi hasznat.

1.3.2. Megjelenési forma szerinti csoportositas

Az értékpapirok lehetnek fizikailag (okirati formaban) I|étez6k vagy
dematerializaltak. Utobbi esetben az értékpapirokat nem kell és nem is lehet
kinyomtatni, azok értékpapirszamlakon, elektronikus jelként jelennek meg (a
bankszamlapénzhez hasonldéan, azzal a kulénbséggel, hogy a dematerializalt
papirt nem lehet fizikaiva tenni). llyenkor az atruhazas értékpapirszamlak
terhelésével és jovairasaval torténik.

A fejl6dés iranya egyértelmiien a dematerializacid felé mutat. Atmeneti
formaként léteznek immobilizalt értékpapirok is, amelyek jogi értelemben véve
fizikai papiroknak minésulnek, a gyakorlatban viszont dematerializalt papirok
modjara viselkednek. Ezek csak kevés (jellemzben egy) Osszevont cimlet
formajaban kerultek kinyomtatasra, s rogton a kibocsataskor bekerultek az
értéktarba. Mivel a valtécimletek legyartasara mar csak a magas koltségek
miatt sem kerll sor, az immobilizalt papirok szintén csak szamlaterhelés és

jovairas formajaban forognak.

1.3.3. Csoportositas homogenitas szerint
Homogén az értékpapir akkor, ha egy sorozaton bellil minden egyes egyedi
értékpapir teljesen azonos jogokat testesit meg, beleértve ezen jogok
gyakorlasanak idejét (pl. hitelpapiroknal a lejarati id6t) is. Ellenkezd esetben
inhomogén papirokrol beszélink. Homogén értékpapir a részvény, s altalaban
a kotvény és a kincstarjegy, a befektetési jegy, a jelzaloglevél és a karpotlasi

jegy. Inhomogén papir tipikusan a valtd és a kozraktarjegy, hiszen ezeknél
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minden papir egyedi kondiciokkal kerul kibocsatasra. A szervezett értékpapir-
forgalomba csak a homogén papirok képesek bekapcsolddni, ennek
kovetkeztében a t6zsdeképességnek is feltétele a homogenitas. Mivel az
inhomogén papiroknal csak egyedi ugyletekrél, s nem a papir piacardl
beszélhetiink csupan, tehat ezek az értékpapirpiacnak nem részei, a

tovabbiakban csak a homogén papirokrol lesz szo.

AZ ERTEKPAPIRPIAC ES SZEREPLOI

Tézsdék és OTC piacok

Az értékpapirpiac a (homogén papirokkal zajlo) értékpapirforgalom szintere.
Legkoncentraltabb formaja az értékpapirtézsde, amelynek feladata az oda
bevezetett értékpapirok iranti keresletnek és kinalatnak, ezaltal pedig az
érintett papiroknak a koncentralasa. Itt megjegyzendd, hogy ma mar gyakorta
el6fordul, hogy egy adott papir tobb (orszagbeli) t6zsdén egyidejlileg van
jelen, igy ezt a feladatot tobb t6zsde egyuttesen latja el bizonyos papirok
vonatkozasaban. Ez a helyzet példaul a hazai vezet6 részvények tdbbségével,
amelyek a Budapesti Ertékt6zsdén kivill egy vagy tébb kiilféldi orszag
t6zsdéjen, esetleg t6zsdén kivuli piacan is forognak.

Koncentralt piac mikoédhet tézsdén kivali formaban is, sét, vannak olyan
papirok is, amelyek egyidejlileg szerepelnek a tézsdén és valamely azon kivali
szervezett (OTC — over the counter) piacon is. llyenek hazankban az
allampapirok: a nyilvanosan forgalomba hozott allamkotvények a Budapesti
Ertékt6zsdére bevezetésre keriilnek ugyan, forgalmuk nagy része azonban —

hazai és kulféldi — OTC piacokon zajlik.

Az értékpapirpiac szerepl6i

Az értékpapirpiac szerepldit harom f6 csoportra oszthatjuk: a kibocsatok, a
befekteték és a kdzvetitbk csoportjara. Az értékpapirpiac a tékeallokaciot
részben oly médon valdsitia meg, hogy az ott (a befektetéknél) megjelend
téket a kozvetitdé szféra segitségével oda csoportositja at, ahol a varakozasok
szerint sikerul azt hatékonyan felhasznalni (a kibocsatokhoz). Az
értékpapirpiacnak ezt a részét, amikor a téke a befektet6tél a kibocsato felé

aramlik, nevezzuk elsédleges piacnak: itt az értékpapirpiaci mivelet mindig
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valamely uj értékpapir kibocsatasaban olt testet. Nem kevésbé fontos terilet
azonban a masodlagos értékpapirpiac, amelynek mar kozvetlenil nem
szerepl6je a kibocsato: itt a mar korabban kibocsatott értékpapirok adasvétele
zajlik. Itt tehat a tbke befektetétdl (egy masik) befektetéhdz kerdl,
természetesen ugyanugy (de itt nem a téke fogaddja altal kibocsatott)
ertékpapir ellenében. A kozvetit6 szektor ennek a piacnak is fontos része,
hiszen két befektetd kozott ugyanugy szikség van kozvetitére, mint a
kibocsato és befektetd kdzott.

A  befekteték csoportjan belll természetesen szubjektiv alapon
megkulonboztethetink hosszu és rovid tavu befektetbket, utdbbiakat
spekulansoknak is szokas hivni. (Ez a felosztas azonban mar csak azért sem
lehet egzakt, mert egy vérbeli spekulans mar azt is hosszu tavu befektetének
nevezheti, aki a tézsdenyitaskor vett papirjat zarasig nem adja el, mig egy
intézményi befektet6 spekulansnak mondhatja az egyéves tavlatban
gondolkozokat is.) A befekteték motivacidja azonban idéhorizonttdl fUggetlendl
a minél magasabb hozam elérése, amin nem valtoztat az sem, ha ezt
haszonszerzésre valo torekvésnek hivjuk.

A Kkozvetitdi szektoron tagabb értelemben nem kizarolag az adasvételek
tényleges kozvetitését végzd cégeket kell érteni, amelyeket egyébként
befektetési vallalkozasoknak, befektetési szolgaltatoknak (kdznyelvben:
brékercégeknek) nevezink. Ide tartozénak tekinthetink ugyanis olyan
szervezeteket is, amelyek mas modon segitik el6 az értékpapirforgalmat: ilyen
példaul maga a t6ézsde, vagy az elszamolohaz és értéktar.

A hazai szabalyozas mellett a befektetési szolgaltatok nemcsak a kdzvetitdi
szektorhoz, de tobbséglkben egyidejlileg a befektetbk csoportjaba is
tartoznak, azaltal, hogy tevékenységukbe egyarant beletartozik a bizomanyosi
és a sajatszamlas tevékenység. Ez azt jelenti, hogy mikozben ugyfeleik
szamara kozvetitenek, sajat kockazatukra is — megbizéjukhoz hasonléan —
kdétnek Ugyleteket. Erdekkonfliktust ez azért okozhat leginkabb, mert a
befektetési szolgaltatdk egy harmadik szerepet is vallalnak: a pénzlgyi
tanacsadoét. A befektetési szolgaltatoknak, mint kozvetitéknek a motivacidja
ugyanis kettés. Kisebbrészt megegyezik a befektet6kével, nagyobbrészt
azonban attdl eltér6: a jutalékbevétel maximalizalasara iranyul. Ez utdbbi

pedig minél magasabb forgalom mellett érhetd el. Emiatt keletkezhet
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érdekkonfliktus: a befektetési szolgaltaték jobban érdekeltek abban, hogy
ugyfeleik nagy forgalmat bonyolitsanak le, mint hogy j6 hozamot realizaljanak
(-nyerjenek”), ezért tanacsadoként barmire szivesen rabeszélik az ugyfelet,
lényeg, hogy minél gyakrabban adjon-vegyen. A koénnyebb érthetéség
kedvéért alljon itt egy szakmai korokben kozismert vicc: a broker azt
tanacsolja ugyfelének, adja el ,A” részvényét és vegyen ,B” részvényt, mire az
ugyfél azt feleli, 6 éppen forditva gondolta, ,B” részvényt adna el és ,A’-t
venne az aran. Mire a broker: ,az sem rossz o6tlet...”

Mas kérdés, hogy hosszu tavon akkor szamithatnak a befektetési szolgaltatok
nagy forgalomra, ha az ugyfelek megtalaljak szamitasaikat a piacon.

Az elsédleges piacot tekintve a befektetési szolgaltatdk az uj kibocsatasok
volumenének fokozasaban érdekeltek. Itt abban jelentkezhet érdekkonfliktus,
hogy 6k az alacsony kibocsatasi arakban érdekeltek. mert igy kelendébbek az
uj papirok. Ezzel novelhetd Ugyfélkoruk és korabbi Ugyfeleik elégedettséqgi
szintje is. Ezért gyakorta — tanacsadoként — a kibocsatét igyekeznek
mértéktartd arazasra, kilénb6z6 kedvezmények nyujtasara rabirni: nekik ez
semmibe nem kerul.

Sajatos szereplbje az értékpapirpiacnak az allami ellendrzés, amely hatosagi
uton (jelenleg a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete Gtjan) valésul meg.

Foébb értékpapirfajtak és piacuk sajatossagai

A piacképes (homogén) értékpapirok harom alaptipusa a kétvény, a részvény
és a befektetési jegy. A kovetkez6kben ezek f6bb tulajdonsagait, jellemzdit
vesszuk sorra. A kotvénynél elmondottak vonatkoznak a kincstarjegyekre és a
jelzaloglevelekre is, mivel ezek kozgazdasagi jelleglket tekintve nem

klldnbdznek a kétvénytél.
A kotvény

A kotvény neévre szold, hitelviszonyt megtestesitd értékpapir, amelyben a
kibocsatd (az adds) kotelezi magat, hogy az ott megjeldlt pénzdsszegnek az
elére meghatarozott kamatat vagy egyéb jutalékait, valamint az altala vallalt

esetleges szolgaltatasokat, tovabba a pénzdsszeget a kdtvény mindenkori
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tulajdonosanak (a hitelez6nek) a megjeldlt idében és mddon medfizeti,
illet6leg teljesiti. A nyilvanosan forgalomba hozott kotvényeket ma mar szinte
kivétel nélkul dematerializalt formaban bocsatjak ki. A kotvény atruhazasaval a
kotvénybdl eredd valamennyi jog atszall az 0 koétvénytulajdonosra. A
kotvényatruhazashoz flzott barmilyen feltétel, illetéleg a részleges

kotvényatruhazas semmis.

3.1.1. A mai magyar kotvénypiac strukturaja
Jelenleg a hazai koétvénypiacon az allampapirok vannak tulsulyban, illetleg a
jelzaloglevelek piaca nétte ki magat az utébbi id6ben ehhez képest kicsi, de
onallé piaci szegmenssé. Neves cégek (bankok, kdzismerten stabil vallalatok
— pl. MOL) is egyre siriibben vonnak be forrast kotvénykibocsatas utjan, ezen
kotvények azonban tdbbnyire végbefektetékhoz kerllnek, igy masodpiaci
szerepuk marginalis. A kulonb6z6 tarsasagok altal kibocsatott, bank vagy
egyéb jo fizetbképessegl szervezet garancigjaval nem bird kotvények
nyilvanos piaci elhelyezése nehéz, az ilyen, piacon lév6 kotvények
masodlagos piaca nem megfeleléen mikodik. Ennek f6 oka, hogy nincs
Magyarorszagon fejlett, széles korben elfogadott adosmindsitési rendszer, igy
a nagy nyilvanossag szamara ezen papirok kockazata megitélhetetlen.
Meghatarozé piaci szerepiuk miatt az &llampapirokat vizsgaljuk meg

részletesebben.

3.1.2. Az allampapirpiac 6 jellemzéi

3.1.2.1. Az allampapirok fajtai, kibocsatasuk maédja

A jelenleg forgalomban I|évé allampapiroknak harom f6 csoportjat
kulonboztetjuk meg: a kincstari takarékjegyet, a kincstarjegyeket és az
allamkoétvényeket. A kincstarjegyek futamideje maximum egy év, a nyilvanos
kibocsatasu allamkotvényeké pedig 15 évig terjed.

A kincstari takarékjegy kifejezetten a kisbefektetdk, a lakossag szamara szant,
nem homogeén, nem piacképes értékpapir, igy részletes vizsgalatat mell6zzik.
A kamatozo kincstarjegy a hazai gyakorlatban elsésorban a lakossagot, mig a
(nem kamatozo) diszkontkincstarjegy az intézményi befektetéket veszi célba.

A kamatozo kincstarjegyet jegyzési eljarassal kibocsatjak ki.
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Az allamkotvények két f6 csoportja a fix és a valtozé kamatozasu kotvenyekeé.
El6bbi el6re rogzitett kamatfeltételek mellett teljesiti a kifizetéseket, utdbbinal
pedig a kamat valtozik, csak a szamitas mddja rogzitett. Az ujabb kibocsatasu
fix kamatozasu kotvények évente (a régebbiek félévente) fizetnek kamatot.

A valtoz6 kamatozasu kotvények kamatat rendszerint valamely
mutatoszamhoz  kotik:  ilyenek  példaul az  aukcidkon  kialakult
diszkontkincstarjegy-hozamok, azok valamely idészakra vonatkoz6 atlaga,
valamint a KSH fogyasztéi arindex (inflacios rata). (A jelzaloglevelek és a
véllalati  kétvények koérében a kamat BUBOR-hoz vagy AKK
referenciahozamhoz kotésére is talalunk példat.) A baziskamatot, amely az
emlitett mutatokbdl kerdl szamitasra, kamatprémium egészitheti ki. A
kamatfizetés a jelenleg piacon [évd nyilvanosan kibocsatott valtozo
kamatozasu kotvényeknél évente vagy félévente torténik. A valtozo
kamatozasu allamkotvények szerepe a fixekhez képest periférikus, ujabban
kizardlag fix kamatozasu allamkotvényeket bocsatanak ki.

A diszkontkincstarjegyeket és az allamkotvényeket aukcids technikaval
bocsatjak ki. Jelenleg hetente kerul sor harom hénapos, kéthetente pedig hat
és tizenkét honapos futamideji diszontkincstarjegy aukcidjara, mig
allamkoétvényekbdl kéthetente tartanak altalaban két (ritkabban egy) sorozatra
aukciot.

Az aukciokon az un. els6dleges allampapir-forgalmazék vehetnek részt
(tehetnek ajanlatot), mas befektetbk az 6 kozvetitésukkel juthatnak az
allampapirokhoz. Az aukcion az ajanlattevék ar és mennyiség megjeldlésével
nyujtiak be ajanlataikat. Az ajanlatokat a kibocsaté szamara legkedvezébbtél
(a legmagasabb ar-, azaz a legalacsonyabb hozamszinttél) kezd&d&en
rendezik sorba, s az értékesitendd mennyiség erejéig ebben a sorrendben
eléqitik ki az igényeket.

Aki alacsonyabb hozamszinten nyujtia be ajanlatat, azt kockazatja, hogy
viszonylag kedvezétlen feltételekkel juthat a papirhoz (az elfogadott
ajanlatokat mindig az ajanlatban szereplé hozamszintnek megfelel6 vételaron
elégitik ki). Aki magasabb hozamszinten palyazik, annak rizikojat vallalja, hogy

nem jut szamara papir.
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Minden kiemelt futamidébdl (6 hénap, 1, 3, 5, 10, 15 év) egy sorozatot
aukcionalnak (az adott futamidében éppen aukcionalt sorozatot nevezik a
futamidé benchmark vagy referencia papirjanak), azt viszont egymas utan
tobb alkalommal, s amikor létrejott a kivant sorozatnagysag, Uj sorozatot
dobnak piacra. Kivételt képez a 3 honapos diszkontkincstarjegy, amibdl
minden héten Uj sorozat kerul az aukciéra. (Ebb&l kovetkezéen a tobbi
papirnal a futamidék csak korulbelul értend6k.) A benchmark-papirok fontos
szerepe, hogy ezek masodpiaci arfolyama alapjan allapita meg az
Allamadéssag Kezelé Kdzpont (AKK) naponta az un. referenciahozamokat.
Referenciahozamot 3 és 6 hénapos, valamint 1,3,5,10 és 15 éves futamidére
tesznek kdzzé. A referenciahozam az adott futamidéhoz tartozé hozamszint,
amelyet ugy allapitanak meg, hogy tobb forgalmazdétdl bekérnek vételi és

eladasi ajanlatokat, s ezekbdl képzik egy algoritmus segitségével a mutatot.

3.1.2.2. Az allampapirpiac miikodése, az elsédleges forgalmazéi rendszer

Az allampapirpiac hatékony miikddésének feltétele a likvid masodlagos piac.
(A likviditas azt jelenti, hogy nagyobb mennyiséget lehet adni-venni anélkdl,
hogy ez lényegesen valtoztatna a piaci arat.) Ennek hianyaban az els6dleges
értékesités is sokkal nehezebb, hiszen csak végbefektetkre épithet. Minél
likvidebb a masodlagos piac, annal hosszabb lejaratu papirokat lehet
kibocsatani, hiszen a befekteték annal biztosabbak lehetnek papirjuk lejarat
el6tti konnyU értékesithetbségében.

1996-t0l bevezetésre kerult a hazai allampapirpiacon - egyes kulfoldi
orszagokban alkalmazott gyakorlat mintajara - az elsédleges forgalmazoi
(primary dealer) rendszer. A rendszer az abban résztvevdé els6dleges
forgalmazok kezébe helyezi a vezetd szerepet az els6dleges és a masodlagos
piacon egyarant. Az els6dleges forgalmazok az elsédleges piacon kivételezett
helyzetben vannak: kizardlag 6k vehetnek részt kozvetlenll az allampapir-
aukcidkon, s akik 6ket bizzak meg ezzel, azoktdl jutalékot kérhetnek. Cserébe
vallalniuk kell a papirok masodpiaci ,gondozasat”. Ez azt jelenti, hogy a koztlk
és az Allamaddssag Kezeld Kozpont (AKK) kdzott kotétt szerzédésben
meghatarozott keretek kozott (meghatarozott maximalis arréssel, a
forgalomban 1év6, a rendszerbe tartozd papirok meghatarozott hanyadara)

folyamatos kétoldali arjegyzést kell végeznilk. Az arjegyzés szintere jelenleg
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a tézsde, ahol 9 és fél 11, valamint délutan fél 2 és 3 6ra kdzott kell arat
jegyezni. A benchmark-papirokra mindegyik forgalmazonak 200 millios tételre,
a tobbi fix kamatozasu papirra papironként harom forgalmazonak 100 millios
tételre. Az els6dleges forgalmazdk szamara kovetelmény tovabba, hogy az
aukcion értékesitett allampapirok bizonyos szazalékat (éves atlagban)
megvasaroljak.

A kisbefektetdk szamara a kifejezetten nekik szant konstrukcion (kamatozo
kincstarjegy) tilmenéen az AKK a minden megyeszékhelyen megtalalhato
értékpapirpénztaraban kozvetlenll is értékesit diszkontkincstarjegyeket és
allamkotvényeket napi arfolyamon. Itt azonban viszonylag széles arrések
mellett lehet adni-venni a papirokat, ugyanakkor a teljes allampapirpiaci
paletta elérheté és a naponta kozzétett arak biztositjak, hogy (ellentétben
egyes primary dealerekkel) a kisbefektet6k egységes, tételnagysagtol és a
befektet6 ~ hozzaértésétdl fuggetlen arfolyamokon  vehessenek és
eladhassanak allampapirokat.

A részvény

A részvény tagsagi jogot megtestesitdé értékpapir, a modern értékpapirpiac
egyik f6 instrumentuma. Tulajdonosa a részvénytarsasag résztulajdonosa,
mégpedig olyan aranyban, ahogyan részvényeinek névértéke a
részvenytarsasag alaptokéjéhez (jegyzett tokéjéhez) aranylik.

A részvénytarsasag alaptékéjét (jegyzett tékéjét) tehat az altala kibocsatott
részvények névértékének Osszege alkotja. Ahogy a részvény névértéke sem
mond semmit annak arfolyamardl, ugyanigy az alaptéke sem arul el sokat a
cég tényleges vagyonarol. Szamviteli értelemben a cég tényleges vagyonat a
sajat tbke mutatja, ami tulajdonképpen a részvénytarsasag konyv szerinti
értéke. A részvények piaci megmérettetése soran azonban a sajat tdke
esetleg tampont lehet, de nem meghatarozéja a részvények arfolyamanak. A
kereslet-kinalat torvényei szerint szabadon alakulé arfolyam ettél tobbnyire
jelentésen eltér. Ennek egyik f6 oka, hogy maga a kényv szerinti érték sem
biztos, hogy ,realis”, mert pl. az eszkdzok piaci értéke jelentésen eltérhet a
konyv szerintitdl. Elég, ha arra gondolunk, hogy az ingatlanok gyakorta
felertékelédnek a piacon, ugyanakkor a konyvvitelben amortizalni kell 6ket,

tehat fokozatosan leértékelé6dnek. (Felértékelni lehet, de nem kotelezb.)
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Ugyanigy a kovetelések valos értéke a behajthatatlansag veszélye esetén
lényegesen eltéerhet a szamviteli értékelést6l. Az arfolyam és az egy
részvenyre es® sajat vagyon eltérésének masik lényeges oka, hogy az
arfolyamban tukrozédnie kell a részvénytarsasag jovébeni gazdalkodasaval
kapcsolatos varakozasoknak is. Errél a szamvitel nem vesz, nem is vehet
tudomast, miként az ugyancsak arfolyamalakit6 makrogazdasagi és
pszicholdgiai tényez6krél sem.

Ha a részvények piaci arfolyamat beszorozzuk a kibocsatott részvények
darabszamaval, a részvénytarsasag kapitalizaciéjat kapjuk. Ezt gyakran a
részvénytarsasag piaci értékének nevezik, bar ezt a megkozelitést
fenntartasokkal kell kezelni, annal inkabb, minél kisebb forgalom mellett alakul
ki a részvények arfolyama. Abbdl ugyanis, hogy pl. néhany tucat részvény
konkrétan valamilyen aron gazdat cserélt (még ha mindez a tézsdén tértént
is), nem szabad arra a kovetkeztetésre jutnunk, hogy ez az esetileg kialakulo
egyseégar az iranyado az 0sszes részvény értékelésére. Lehet, sét gyanithato
ugyanis, hogy nagyobb tételben — akar felfelé, akar lefelé — jelentésen eltérd
aron forognanak a papirok.

Fontos szabaly, hogy a részvények névértéken aluli kibocsatasa semmis, ami
azt szavatolja, hogy a tarsasag megalakulasa pillanataban az alaptbke

megegyezzék a minimalis vagyonnal.

3.2.1. Részvényesi alapjogok
A fébb részvényesi jogok két csoportra bonthatok: vagyoni és nem vagyoni
jogokra. A legfontosabb vagyoni jog az osztalékhoz val6 jog. Osztalék akkor
jar a részvényeseknek, ha annak kifizetésére van fedezet (a tarsasag
nyereséges illetbleg rendelkezik eredménytartalékkal), tehat a sajat toke
meghaladja az alapt6két, és ha a kozgyllés osztalékfizetés mellett dont. Nem
tamaszthatd tehat osztalékigény a részvénytarsasaggal szemben pusztan a
fedezet megléte alapjan.
Ugyancsak vagyoni jog a likvidaciéos hanyadhoz val6 jog: a részvénytarsasag
barmilyen okbol valdé jogutéd nélkdli megszinése (végelszamolas,
felszamolas) esetén a hitelezdk kielégitése utan fennmarad6é vagyont a
részvényesek kozott kell — fészabalyként részvényaranyosan — felosztani. A

gyakorlatban persze sem a végelszamolas nem jellemz6, sem az, hogy egy
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esetleges felszamolasi eljaras befejeztével maradjon még a részvényesek
kozt feloszthato vagyon.

A nem vagyoni jogok a részvénytarsasag ugyeibe vald beleszolassal
kapcsolatosak. Legfontosabb a szavazati jog, amely a tarsasag kdzgyilésén
gyakorolhaté. A kdzgyillésen val6 részvétel, felvilagositas kérés, észrevétel és
inditvany tételének joga is e csoportba tartozik. A szavazati jog — ide nem
ertve az egyes részvényfajtaknal késdbb targyalando korlatozasokat —
annyiban korlatozhaté, hogy névre szdl6 részvényeknél az alapszabaly
meghatarozhatja az egy részvényes altal gyakorolhaté szavazati jog

legmagasabb mértékét.

3.2.2. Részvényfajtak
A részvények f6 szabalyként azonos tagsagi jogokat biztositanak, de a
tarsasagi torvény megengedi eltér6 tagsagi jogokat biztositd részvények
kibocsatasat is. Ez utobbiakat nevezték régebbi — de ma is hasznalhatd —
terminologiaval specidlis részvényfajtaknak. Az alap-részvényfajta, ami nem
rendelkezik semmiféle — a tovabbiakban ismertetésre kerul6 — specifikummal,
a torzsrészvény. Sok részvénytarsasag alaptékéje all  kizardlag

torzsrészveényekbdl.

3.2.2.1. Az els6bbségi részvények
Az els6bbségi részvény, mint neve is mutatja, azért specialis, mert a tobbi
részvényfajtahoz (leginkabb a torzsrészvényhez) képest valamiben el6nyt
(els6bbséget) biztosit tulajdonosanak. Az elény (els6bbség) targya szerint az
els6bbségi részvények négy alfaja ismeretes: az osztalékelsébbségi, a
likvidacios hanyadhoz fz6d6 elsGbbséget biztositdo, a szavazatels6bbségi,
valamint a zartkdrlen mikodé részvénytarsasag részvényeire elbvasarlasi
jogot Dbiztositdé részvény. Az els6bbségi részvények ezen alfajait”
részvényosztalyoknak nevezzik. Elsébbségi részvények kibocsatasara az

alaptdke feléig van lehetdség.

3.2.2.1.1. Az osztalékelsbbbségi részvény
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A legelterjedtebb els6bbségi részvény az osztalékelsébbségi részvény.
Lényege, hogy tulajdonosa a tobbi részvényest (minden mas részvényfajtat ill.
osztalyt) megel6zben, vagy pedig magasabb osztalékhoz juthat. Az, hogy a
tobbi részvényest megel6zéen, annyit jelent, hogy ha a feloszthaté addzott
eredmény nem nyujt fedezetet arra, hogy minden részvényes legalabb olyan
meértékl osztalékot kapjon, amilyet az alapszabaly az els6bbségi
részvényeseknek biztosit, a tobbi részvényes csak akkor és olyan mértékben
juthat osztalékhoz, ha és amilyen mértében az elsébbségi részvényesek
kielégitése utan marad még a feloszthaté eredménybdl.

Az osztalékels6bbseégi részvényekhez flz6d6 tobbletjogok
kompenzalasaképpen ugyanakkor az ilyen részvény szavazati joga — az
alapitd okirat (alapszabaly) rendelkezéseitdél fliggéen — korlatozhatd vagy
kizarhat6. Bar a gyakorlatban rendszerint az osztalékelsé6bbségi részvények
szavazati joga kizarasra kerul, a szavazati jog megvonasa vagy korlatozasa
nem kotelez6. Olyannyira nem, hogy kifejezetten lehet6ség van olyan
els6bbségi részvények kibocsatasara is, amelyek osztalék- és
szavazatels6bbséget egyuttesen biztositanak. Nincs akadalya tehat annak,
hogy az els6bbségi osztaléknak gyakorlatilag ne legyen ellentételezése. Ez
pedig — figyelemmel arra, ahogy egy tobbségi tulajdonos lehetfségei e téren
igen tagak — indokolatlan elényoket is nyujthat egyes befektetéknek.

Sok esetben persze az a tény, hogy a részvényesek szavazati jogos kapnak,
nem sokat jelent. Egy tObbségi tulajdonos iranyitotta tarsasagnal aligha jelent
elényt az els6bbségi részvényesnek, ha részvényuk a torzsrészvényhez

hasonldva alakul.

3.2.2.1.2. Szavazatels6bbségi részvény

Mint neve is mutatja, ez az els6bbségi részvény a dontéshozatalban, a
kozgyllési szavazasnal biztosit tobbletjogot. Tulajdonosat tobbszords, de
maximum tizszeres szavazati jog illeti meg ahhoz képest, ami a részvény
névertéke alapjan jarna.

A szavazatelsGbbségi részvény legtipikusabb el6fordulasi esete, amikor a
részvénytarsasag alapitasakor az alapitok a maguk szamara bocsatanak Ki
ilyen részvényeket, s tdbbletjoguk ily médon az alapitassal kapcsolatos

tevékenységuk dijazasat hivatott szolgalni. Ezzel a mddszerrel biztosithatd
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példaul, hogy az alapiték, illetéleg jogutddaik ugy is folyamatosan dontési
pozicidban legyenek (50 illetve 75 szazalékot meghalad6o szavazati jogot
gyakoroljanak), hogy tulajdonrészik esetleg csekély (akar csak 5-10
szazalék). llyenkor tehat a szavazatels6bbségi részvény kisebbségi
részvényeseknek is komoly tulajdonosi kontrollt biztosit.

A 90-es években tipikus volt a szavazatels6bbseégi részvény felbukkanasa, ha
a tarsasagot valamilyen adoleirasi célbol, vagy karpoétlasi jegyek
hasznositasara alapitottak. llyenkor tobbnyire laikus befekteték szalltak be a
cégbe, akik csak akkor vették észre a ,trikkot’, amikor mar késdé volt:
befektetésik hozadéka tobbnyire a ceéget iranyitd szavazatels6bbségi
részvényesek joindulatan mult.

A szavazatels6bbségi részvényhez hasonl6 az un. aranyrészvény. Az alapitd
okirat (alapszabaly) ugyanis ugy is rendelkezhet, hogy a kdzgydllési hatarozat
csak a szavazatelsGbbseéget biztositdo részvények egyszeri tobbségének (ha
egy ilyen részvény van, értelemszerlien a részvényes) igenlé szavazataval
hozhaté meg.

Ezzel a formaval privatizalt tarsasagoknal talalkozhatunk, amikor az allam —
még a privatizacié elétt — biztositott egy aranyrészvényt a maga szamara,
azért, hogy az Uj tulajdonosok ne hozhassanak a késébbiek soran allami
szempontbdl nem kivanatos dontéseket. A privatizacio soran az allam gyakran
két legyet akar Utni egy csapasra: sziksége volt a bevételre, ezért el akarta
adni a céget, ugyanakkor megszokott iranyitdi poziciojat sem akarta feladni.
Ez kulonosen jol hangzott olyankor, amikor valamely nemes célra lehetett
hivatkozni (pl. egy magyar markanév védelme stb.)

Az aranyrészvény tehat akar egyetlen részvény birtoklasa utjan is bizonyos
kérdésekben olyan passziv dontéshozatali pozicibba hozza az azt birtoklo
részvényest, mintha tObbségi tulajdonos lenne. Azért csak passziv a
dontéshozatali pozicio, mert az aranyrészvényes dnmagaban nem tudja sajat
elképzelését megvaldsitani, viszont a tobbi részvényesét meg tudja hiusitani.
Az aranyrészvény tehat gyakorlatilag egyfajta vétdjogot biztosit egyes

kérdésekben.

3.2.2.1.3. Egyéb els6bbségi részvények
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Az eddig ismertetetteken tul lehetéség van olyan elsébbségi részvény
kibocsatasara is, amely a likvidacios hanyad tekintetében Dbiztosit
tobbletjogokat. llyenkor tehat tulajdonképpen az els6bbségi részvényest
tulajdoni hanyadanal nagyobb rész illeti meg a tarsasag vagyonabdl, amely a
tarsasag esetleges megszintetése (jellemzbéen végelszamolasa) utjan
ervenyesithetd. (Ez wugyancsak a kulonb6zé jarulékos elényok —
adokedvezmeény, karpotlasi jegy felhasznalas — kihasznalasa érdekében
tarsasagot alapitok 90-es évekbeli ,talalmanya”, az igy spontan maodon
kialakult forma 1997-ben mar részvényosztalyként kerllt nevesitésre a Gt.-
ben.)

Negyedik lehetséges részvényosztaly az els6bbségi részvények kozott a
zartkoren mikodo részvénytarsasag részvényeire elévasarlasi jogot biztositd
részvényosztaly. Az osztalékels6bbségi és a likvidaciés hanyadhoz fiz6dé
els6bbség kombinalasaval Iétrejové részvényosztaly pedig mindkét
részvényesi jog terén els6bbséget biztosit tulajdonosanak.

3.2.3.2. Dolgozéi részvény

A dolgozdi részveny, mint részvényfajta kialakulasa a privatizacié terméke.
Nemesnek tlnt egykor az a koncepcid, hogy a cég dolgozoéit — hosszu tavu
érdekeltségik megteremtése érdekében — részvényessé kell tenni. Ezt lett
volna hivatott szolgalni a korlatozottan forgalomképes dolgozéi részvény.
Ezen részvények atruhazasa csak a tarsasag munkavallaléi és nyugdijasai
korén belul lehetséges. A részvények kibocsatasa alaptéke-emelés keretében
torténik, s a dolgozék kedvezményesen vagy ingyenesen jutnak a
részvényekhez. (A kedvezmény forrasa az alaptékén felldli vagyon.) A
munkaviszony megszinése illetve a munkavallalo6 haldla esetén -
amennyiben hat honapon belul az emlitett korben nem kerul a részvény
értékesitésre - a részvényest (utdbbi esetben a munkavallalé 6rokdsét) a
részvény névértéke illeti meg oly modon, hogy a részvénytarsasag a hataridé
lejartat kdvetd kozgyllésen bevonja vagy pedig atalakitia és ezt kdvetden
értékesiti a részvényt. EbbsOl kovetkezb6en ha a tarsasag az atalakitott
részvenyt névérték folotti aron értékesiti, a kulonbozet a tarsasag nyeresége.

A dolgozdéi részvény nem valtotta be a hozza flizétt reményeket. Hamar

vildgossa valt, kivételes esetektél eltekintve a dolgozok tébbnyire készpénzre
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igyekeznek valtani a dolgozdéi részvényszerzés kedvezményét, ha pedig
mégsem, akkor nem a furcsa konstrukcioju dolgozéi részvény, hanem sokkal
inkabb torzs- (esetleg els6bbségi) részvények utjan akarnak tulajdonosok
lenni. A dolgozdéi részvényekkel szerzett tapasztalatok csakhamar oda
vezettek, hogy a részvényvasarlasi kedvezményeket mind a privatizacié, mind
a késdObbiek soran egyre inkabb a torzsrészvények kedvezmeényes aron vald
megszerezhetbségével, esetleg karpotlasi jegy felhasznalast (is) lehetéve téve
és/vagy hitelnyujtassal biztositottdk a munkavallaloknak. A korabban
kibocsatott dolgozdi részvényeket pedig gyakorta toérzsrészvényekké

alakitottak at a tarsasagok.

3.2.2.3. Kamatozé részvény

3.3.

A kamatozé részvény intézménye, ha azt a térvény elbirasai szerint bocsatjak
ki, igen elény0s az ilyen részvényeket birtoklok szamara. Az elény persze
értelemszeriien a tobbi részvényessel szemben jelentkezik. (igy itt is utalunk
az alapitdk altal esetlegesen maguknak biztositott elényok gyakorlatara.) A
kamatoz6 részvény tulajdonosat ugyanis az osztalékon — és minden mas
részvényesi jogon — felil még kamat is megilleti. A kamat az adozott
eredménybdl fizethetd, tehat csak akkor jar, ha van ilyen. Nem fizethet6 a
részvényesnek kamat, ha ennek kdvetkeztében a részvénytarsasag sajat
tékéje a szamviteli jogszabalyok szerint szamitott médon nem érné el a
részvénytarsasag alaptokéjéet. (Gt.188.8.(2)) E rendelkezés célja
nyilvanvaldéan az alaptéke védelme, azaz, hogy azt ne lehessen kamatfizetés
cimén megcsapolni. Zavar6 ugyanakkor a térvényben az ,ennek
kovetkeztében” szdéhasznalat, hiszen ebbdl az kellene, hogy kdvetkezzék,
hogy ha nem a kamatfizetés kovetkeztében nem éri el a sajat t6ke az
alaptékét (pl. mar korabban sem érte el), akkor fizetheté kamat, feltéve persze,
hogy az adott évben volt adézott eredmény.

Kamatozo részvénnyel ma mar meglehetdsen ritkan talalkozunk. Talan azért,
mert itt az els6bbségi részvénnyel szemben - amelynek nemcsak elénye, de
hatranya (korlatozott szavazati jog) is lehet - csak elényok vannak, hatranyok

nélkal.

A befektetési jegy
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A nem professzionalis befektet6k a fejlett értékpapirpiacon altalaban nem,
vagy csak szerény mértékben vasarolnak kozvetlenul a piacrol értékpapirokat.
Ennek oka az, hogy hianyzik specialis szakértelmik, amellyel az optimalis
hozam-kockazat kombinaciét elérhetnék, valamint hogy a befektetett t6kéhez
mérten aranytalanul nagy raforditast jelentene a piacon valé optimalis
tajékozodas (akar kozvetlenul, akar tanacsado utjan). Ezért népszeriek
klféldon — és ma mar hazankban is - a befektetési alapok, amelyek célja a
kisbefektetdk tokéjének dsszegylijtése, és a méretnagysagbdl fakadd elényodk

kihasznalasaval torténé szakszer( kezelése.

3.3.1. A befektetési alap és miikodése soran hasznalt alapfogalmak

A befektetési alap jogi személy, amelyet valamely befektetési alapkezeld
tarsasag az 0Osszegyljtott t6ke befektetésével alakit ki és kezel. Az alap
létrehozhatd zartkorl és nyilvanos modon (ez az alap tipusa, ami nem
tévesztend6 Ossze fajtgjaval, a zart- és nyiltvégl alap késébb targyalandé
fogalmaval!). A befektetési alaphoz fiz6dé befektetdi jogokat a befektetési
jegy, mint értékpapir testesiti meg. A befektetési jegy atruhazhatd, benne a
kibocsatd meghatarozott pénzosszegnek a rendelkezésére bocsatasat
elismerve arra kotelezi magat, hogy azt a befekteté érdekében befektetési
alap kialakitasara, illetve az abban val6é elhelyezésre forditja, és az igy
létrehozott befektetési alapot a befektetok altalanos megbizasabol kezeli. Az
alap kezelése soran az alap vagyonat képezd értékpapirok letéti 6rzését és az
ahhoz kapcsolodo kezelését, az alap bankszamlajanak  és
értékpapirszamlajanak vezetését, valamint a befektetési jegyek eladasaval,
visszavasarlasaval, a hozamok kifizetésével és a nettd eszkozértéek
megallapitasaval kapcsolatos technikai tevékenységet a letétkezeld latja el. A
letétkezeld bank vagy szakositott pénzintézet lehet. A letétkezel6 feladatai
ellatasa soran az alapkezel6k sajatos ellenérzését is végzi, 6rkddik annak
torvényes mikodése felett.

Az alap tarcajaban szerepl6 eszkdzok értékét, csokkentve az alapot terhel6
Osszes kotelezettséggel nettd eszkozértéknek nevezzik. Az alap nettd
eszkozértékét az alap eszkdzeire vonatkozo lehetd legfrissebb piaci arfolyam-

informaciok alapjan kell meghatarozni. Ez a gyakorlatban értékpapiralap
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esetén az értékpapirok t6zsdén vagy tézsdén kivuli piacon kialakult arfolyamat
jelenti. Ingatlanalapoknal az ingatlanok értékét fuggetlen ingatlanértékel6
legalabb haromhavonta allapitia meg. Ha a nettd eszkozértéket elosztjuk a
forgalomban 1év6 befektetési jegyek szamaval, az egy befektetési jegyre jutd
nettd eszkodzértéket kapjuk. Ezen az értéken kerilnek értékesitésre és

visszavaltasra a nyilt végu befektetési alap jegyei.

3.3.2. A kezelési szabalyzat
A befektetési jegy megvasarlasa egyfajta bizalmi viszonyt jelent a befektetd és
az alapkezel6 kozott, hiszen az el6bbi ugy bizza az utdbbira tokéjét, hogy
nincs beleszdlasa a konkrét befektetésekbe. Raadasul az alapkezeld
eredményre vonatkozo kotelezettséget sem vallal (nem is vallalhat). Azokat a
keretszabalyokat, amelyek meghatarozzak, hogy az alapban 0Osszegyjtott
téke mibe, s milyen feltételek mellett fektethetd be, a kezelési szabalyzat
tartalmazza. (Emellett a torvény is felallit bizonyos korlatokat.) Ugyanitt kell az
alapra terhelhetd koltségeket is meghatarozni. A kezelési szabalyzat tehat az
alap egyfajta ,hazirendje”. A Kkezelési szabalyzatot minden befektetd
megismerheti, s ennek attanulmanyozasa utan dontheti el, rabizza-e az alapra

pénzét.

3.3.3. A befektetési alapok fajtai: nyilt végii és zart végii alapok
A befektetési alapok fajtajuk szerint lehetnek nyilt végl és zart végl alapok. A
nyilt végl alapokhoz barki, barmikor csatlakozhat, illet6leg a befektetdk
barmikor kivonhatjak tékéjuket: ezt nevezzik a befektetési jegyek folyamatos
forgalmazasanak. Az ilyen alap t6kéje tehat nemcsak a portfoliéelemek
ertékvaltozasa, de a befektetési jegyek eladasa és visszavaltasa miatt is
folyamatosan valtozik. Ezzel szemben a zartvégl alap jegyei csak a jegyzési
id6északban kerulnek értékesitésére, az alap mérete (a befektetési jegyek
darabszama) a futamidé alatt valtozatlan marad, tékéje a futamidd alatt
kizarélag a portfolioelemek értékvaltozasa (és a felmerlld koltségek) miatt
valtozik. A zartvégl alap befektetési jegyeinek visszavaltasara kizarélag a
futamid6 végeén (a lejaratkor) kerll sor. A nyiltvégl alap jegyei likvidebbek,

mert az alapkezel6 koteles azokat a netté eszkozértéken barmikor
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visszavaltani. Ez viszont azzal is jar, hogy az alap t6kéje nagyobb részét kell,
hogy likviden tartsa, ami kedvezétlendl érintheti hozamat.

A nyiltvégl befektetési alapok nettd eszkozértekét (ideértve az egy jegyre jutd
nettd eszkdzértéket is) — éppen a visszavaltas értékaranyossagat biztositando
— naponta ki kell szamitani, mig a zartvégliekét hetente, illetéleg ingatlanalap
esetében havonta.

Ma Magyarorszagon a nyiltvégl alapok sokkal elterjedtebbek, mint a
zartvéglek. Jellemzéen a nyiltvégl alapoknak nincs meghatarozott
futamidejuk és — kevés kivételtdl eltekintve — nem fizethek hozamot sem.
Ennek oka, hogy a befektetd a befektetési jegyet barmikor pénzzé teheti, igy
lejaratra nincs szukség. A hozam pedig nap mint nap megjelenik a nettd
eszkodzérték valtozasaban (novekedésében), igy a befektetési jegyeinek
részleges visszavaltasaval a befektetd tetszés szerinti idépontban realizalhatja
a hozamot vagy annak tetszdleges részeét.

Piaci szempontbol nézve a nyilt végl alapok befektetési jegyeinek a sz6
szoros értelmében nincs (masodlagos) piacuk, hiszen nem a befekteték kozti
adasvétel utjan cserélnek gazdat az értékpapirok, hanem az uj befekteték az
alapkezel6tél uj befektetési jegyet vasarolnak (ez elsédleges piaci aktus), mig
akik értékesiteni kivanjak papirjaikat, az alapkezel6nél azokat visszavaltjak.
Méghozza szamitott - az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzértéknek
megfelel6 - arfolyamon. A zart végl befektetési alap jegyei ezzel szemben a
futamidé alatt a masodpiacon (pl. a t6zsdei forgalomban) cserélnek gazdat, az
arfolyamot pedig a kereslet-kinalat alakitja ki.

3.3.3. Befektetési alapok csoportositasa a befektetés targya szerint
A kovetkezbkben azt tekintjuk at, a befektetései targya szerint milyen modon
csoportosithatjuk a befektetési alapokat, illetve az egyes kategoriakon belil
mibe fektet jellemzéen, illetve mibe fektethet kiegészit6 jelleggel egy-egy alap.

A leirtak kizardlag a nyilvanos befektetési alapokra vonatkoznak.

3.3.3.1.Ertékpapiralapok és azon beliili kiilénleges alapok
Az értékpapiralapok t6kéjuket értékpapirokba fektetik. A nyilvanos
értékpapiralap elsésorban t6zsdén vagy mas elismert piacon jegyzett

értékpapirt vasarolhat, illetve olyat, amelynek kibocsatdja kotelezettséget
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vallalt arra, hogy a papirt ilyen piacra egy éven belll bevezetteti. Ezen kivul
tézsdén kivuli forgalomban szerepld tagsagi jogot megtestesité értékpapirt
akkor vasarolhat, ha arra a vételt megel6z6 harminc napon belil folyamatosan
legalabb két befektetési szolgaltatd nyilvanos mddon visszavonhatatlan vételi
kotelezettséget jelentd arfolyamot tett kozzé. (Pillanatnyilag ilyen arjegyzésre
nem talalunk példat a hazai piacon.) Vasarolhat tovabba — a nyilvanos
forgalomban nem szerepl6k koziul is — olyan hitelviszonyt megtestesit6
értékpapirt, amelynek hatralévd futamideje nem tobb két évnél. Ezen kivll
eszkozeit tarthatja allampapirban, kollektiv befektetési értékpapirban (ez a
befektetési jegy, valamint tartalmilag annak kulfoldi medgfelelbje)
bankbetétben, devizaban, szarmaztatott termékben és olyan pénzpiaci
eszkdzben, amelynek a napi ara naponta megbizhaté és ellenérizheté médon
megallapithato.

Az értékpapiralapok kozott, aszerint, hogy milyen fajta értékpapirokba
fektetnek, megkulonboztetink részvény-, kotvény-, illetve vegyes alapokat. (A
kotvényalap elnevezést tagan kell érteni, helyesebb, de bonyolultabb lenne
Jhitelviszonyt megtestesité értékpapirokba fekteté alap”rél beszélni.)
Pénzpiaci alaprol akkor beszélunk, ha az alap kizarolag rovid lejaratu
instrumentumokba (rovid hatralévé futamideji allampapir, repo-ugylet stb.)
fektet. Léteznek tovabba specidlis alapok, amelynek sajatossagait a

kovetkezbkben ismertetjuk.

3.3.3.1.1. Befektetési alapba befektet6 alap (alapok alapja)
Az alapok alapja létrehozasanak a célja, hogy ne pusztan az elsédleges
befektetési eszkdzok (pl. egyedi részvények, kotvények) kozotti valasztasi,
befektetési és portfoliokezelési dontésektdl és tevekenysegektdl kimeélje meg
a befektetét, s ezt a munkat haritsa a nagyobb szakértelemmel bird
alapkezelére, de még az egyes befektetési alapok kozotti valasztastdl is. Az
alapok alapja ugyanis egy befektetési jegyekbdl allo portfoliét allit 6ssze és
kezel. Befektetési jegyekbe természetesen minden értékpapiralap fektethet,
ebbe a kategodriaba csak azok az alapok tartoznak, amelyek sajat t6kéjuk
legalabb 80 %-at kollektiv értékpapirokba fektetik. Az ilyen alap nem kothet

szarmazeékos ugyleteket.
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3.3.3.1.2. Szarmaztatott ligyletekbe fekteté befektetési alap
Az ilyen alapok t6zsdei arualapu szarmaztatott tgyletekbe is fektethetnek. Mig
a tobbi befektetési alap szarmaztatott Ugyleteket kizarolag fedezeti célbdl,
illetéleg kockazatmenetes bevétel biztositasa (arbitrazs) céljabdl kothet, a
szarmaztatott Ugyletekbe fektet6 alapra ezek a korlatozdsok nem

vonatkoznak.

3.3.3.1.2. Indexkovetd befektetési alap
Az indexkovet6 alap valamely értékpapirpiaci index 6sszetételének megfelel
portfolié6 kialakitasaval a kivalasztott index hozamaval egyez6 hozam
elérésére torekszik. Ennek megfeleléen csak az indexkosarban szerepl6
értékpapirokat tarthat portfoliéjaban. Az egyes értékpapirok sulya az alap
portfolidjaban az indexbeli sulytdl legfeliebb 5 %-kal térhet el. Annak
erdekében, hogy az indexkovetési célt maradéktalanul el tudja érni, az
indexkovetd alapra nem vonatkoznak a tobbi alapra vonatkozé olyan torvényi
befektetési korlatozasok, amelyeknek valé megfelelés a valasztott index
kosaratél eltér6 portfolidt eredményezhetne. Szarmaztatott Ugyeleteket
annyiban kothet az ilyen alap, amennyiben azok magara az indexre vagy az

indexkosarban szerepld értékpapirokra szolnak.

3.3.3.1.4. Eurdpai befektetési alap

Az eurdpai befektetési alap olyan alap, amelynek befektetési szabalyai,
mikodési  elbirasai  teljes mértékben megfeleinek az  atruhazhato
értékpapirokba kollektiv alapon befektetdé vallalkozasokrdl szolé 85/611/EGK
irAnyelvben foglaltaknak. Az ilyen alapoknal ezért Magyarorszag unios
csatlakozasat kovetben érvényesulhet az ,egységes eurdpai utlevél” elve,
tehat tovabbi engedélyezés nélkil az Unié valamennyi tagallamaban
forgalmazhaték a rajuk kibocsatott befektetési jegyek, miként nalunk is az
uniés orszagok hasonlé alapjainak jegyei.

Az eurdpai befektetési alapoknal a befektetési szabalyok szigorubbak a

nyilvanos értékpapiralapokra vonatkoz6 szabalyoknal.

3.3.3.2. Ingatlanalapok
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Az ingatlanalapok jellemzd befektetési eszkdze természetesen az ingatlan.
Ezenfelll bankbetéteket, egy évnél nem hosszabb futamidejli, OECD allam
altal kibocsatott allampapirokat tartalmazhat a portfolid, illetve a hataridés
ugyletek kozul kizardlag devizaarfolyamhoz kotott ingatlantgyletekbdl befolyd
bevételek arfolyamkockazatanak fedezése céljabodl kototteket.

Az ingatlanalapok altipusaként megkulonboztetink ingatlanforgalmazo és
ingatlanfejleszté alapot, utobbi csak zartvégl formaban mikodhet. Mig az
ingatlanforgalmaz6 alapnal az alap sajat tékéjének 20 %-at nem haladhatja
meg egy ingatlan értéke sem, az ingatlanfejleszt6 alapnal ez a mérték 30 %.
Az épités alatt all6 ingatlanok sulya pedig a portfolion belil az
ingatlanforgalmaz6 alapnal maximum 25, mig az ingatlanfejleszté alapnal

maximum 60 % lehet.

3.3.4. A befektetési jegyek tulajdonosainak jogai

4.1.

A részvénytulajdonosokkal ellentétben a befektetési jegyek tulajdonosai sem
kozvetett, sem kdzvetlen médon nem szélhatnak bele az értékpapirjuk altal
megtestesitett résztulajdon alapjan a szervezet — a befektetési alap —
gazdalkodasaba. Nem vagyoni jogaik tehat az informaciohoz valé jogban
merulnek ki, amit az alapkezel6 rendszeres (éves, féléves jelentés) és
rendkivili tajékoztatasanak kotelezettsége biztosit. A dontési jogosultsagok
azonban az alapkezelé6t illetik, természetesen szigoruan a térvényi el6irasok
és a kezelési szabalyzat keretei kozott, az ellendrzési jogosultsagok (amelyek
egyben kotelezettséget is jelentenek) pedig a Fellgyeletet, illetbleg a
letétkezelbt. Ez utdbbinak fuggetlen médon, a befekteték érdekét szem elétt
tartva kell eljarnia.

A befektetési jegyek tulajdonosainak vagyoni jogai a hozamfizetéshez
(amelynek szabalyai a kezelési szabalyzatban kerulnek lefektetésre) és a
lejarati érték kifizetéséhez kapcsolddnak, illetdleg nyilt végl alap esetén (ahol
az elébb emlitettek inkdbb csak elvi jellegliek) a barmikori visszavaltas joga

illeti meg a befektetét.

A TOZSDE

A tézsde torténete Magyarorszagon
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Magyarorszagon az 1864-t6l kisebb-nagyobb megszakitasokkal folyamatosan
miikdédé Budapesti Aru- és Ertéktézsde 1948-ban tértént bezarasat kdvetéen
mintegy harom és fél évtizeden keresztul semmiféle értékpapirpiac nem
létezett. A rossz emlékli békekdlcsonkotvényeket leszamitva a szocialista
gazdasagi rendszerben nem bocsatottak ki értékpapirokat sem. Az
ertékpapirokkal, értékpapirpiaccal és értékpapirjogi szabalyozassal egyutt
kihalt az orszagban az értékpapirpiaci szakértelem és a befektetdi
szemléletmdd is. Az értékpapir, mint gazdasagi tényezd, egészen az 1980-as
évekig tabu maradt. Ekkor, még a szocialista gazdasag korulmeényei kozott
jelentek meg az els6é kotvények, melyek kibocsatasat egy 1982-es
torvényerejl rendelet szabalyozta el6szor. Kétvények tomeges kibocsatasara
1984-t6l kerult sor. A kotvények elterjedésével kezdetben mindenféle
szabalyozottsag nélkil, mondhatni spontdn modon, az ebben Gzleti
lehetbséget latdo kotvényforgalmazd bankok szervezésében kialakult a
kotvénypiac, amely tulajdonképpen a késébbi szervezett értékpapirpiac
csirgjat jelentette. A kdtvénykibocsatasok terjedésével és a piac fejlédésével
kialakulni kezdett, ha kezdetlegesen is, egyfajta befektet6i gondolkodasméd: a
kotvénytulajdonosok minden adminisztrativ beavatkozasi kisérlet dacara
kénytelenek voltak megtanulni a piac alaptérvényeit. (Ezért nemegyszer
jécskan meg kellett fizetnilk a tanuldpénzt: igen sokan komoly veszteséget
voltak kénytelenek példaul elkdonyvelni, amig megtanultak, hogy novekvo
kamat- illetve hozamszint mellett a fix kamatozasu, hosszu lejaratu kotvények
arfolyama toérvényszer(ien esik.)

1990-ig az értékpapirpiacot kizarélag a kotvénypiac jelentette. Pusztan az a
tény azonban, hogy valddi értékpapirok forogni kezdtek egy egyre inkabb
valodinak tekinthet§ piacon, lehetéveé tette e piac szervezeti kereteinek
fejlédését-fejlesztését, amelybdl késdbb a tézsde is kialakulhatott. 1987-ben a
kotvényforgalmazasban érdekelt bankok ,Ertékpapir-kereskedelmi
Megallapodast” hoztak tet6 ala, s késébb feldllitottdak annak titkarsagat is. Bar
az elnevezések még tudatosan kerulték a ,t6zsde” sz6 hasznalatat, csakugy,
mint a létrehozni tervezett ,Ertékpapir Informaciés és Kereskedelmi Centrum’-
€, 1988 elején az akkor még csak esetenként megtartott ,értékpapir-

kereskedelmi talalkozdkat”, amelyek keretében ténylegesen adtak-vettek
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értékpapirokat, a szakzsargonban egyre inkabb t&ézsdenapoknak kezdték
nevezni. 1988 oktdberétdl mar hetente egy, majd 1989 januarjatdl ket
tézsdenapot tartottak, amelyek életébe - kozvetitbknek adott megbizasok utjan
- intézményi- és maganbefektetbk egyarant bekapcsolédhattak, s be is
kapcsolodtak.

Kozel egyéves el6készit6 munka utan 1990 januarjaban az Orszaggyilés
elfogadta az els6 értékpapirtorvényt, amely az értékpapirok nyilvanos
forgalombahozatala mellett a t6zsde, mint intézmény megalakitasanak és
mikodésének feltételeit, az értékpapirpiac folotti allami ellenérzés kérdéseit is
szabalyozta. Létrejott az Allami Ertékpapir Felligyelet (amelynek jogutddja az
Allami Ertékpapir-és Tézsdefeliigyelet, a bankfeliigyelettel valdé dsszevonasa
utdn az Allami Pénz- és Tékepiaci Feliigyelet, majd a pénztar- és
biztositasfelligyelettel is ©sszevonva a Pénziigyi Szervezetek Allami
Felugyelete lett), amely az értékpapirpiac egészének tisztasaga és a
torvényesseég betartasa felett 6rkodni hivatott allamigazgatasi szerv.

A Budapesti Ertékpapirtdzsde az Ertékpapirkereskedelmi Megallapodas
bazisan, a tézsdenapok mikddési rendjét atvéve, komoly allami és kulfoldi
segitséggel 1990. junius 21-én nyitotta meg kapuit, unnepélyes kulséségek
kozott. A tézsde akkori neve utal arra, hogy az 1948-ban bezartnal sziikebb
mozgaster(i szervezet jott létre: egyrészt az Arutézsde kiildn szervezetben
mikodott, masrészt hianyoztak a devizak. A devizdkkal valé kereskedés
azonban mar kezdetben is a t6zsde tavlati tervei kozott szerepelhetett, ez
gyanithaté abbdl a ténybél, hogy bar hivatalos elnevezése ,értékpapirtbzsde”
lett, ahol csak lehetett, roviditett név cimén, a t6zsde mar akkor is a mara
hivatalossa tett ,Budapesti Ertéktézsde” néven nyilvanult meg.

A jelenlegi értéktézsde fennallasanak 13 éve alatt megélt sikereket,
kudarcokat, de egyértelmien bizonyitotta, t6zsde nélkul immar
elképzelhetetlen a hazai gazdasagi élet. Az persze mas kérdés, mi lesz a
tézsde jovéje, hiszen a globalizaciétél illetéleg unidés csatlakozasunktdl nem
fuggetlentl nem zarhatdé ki az a lehet6ség, hogy valamely nagyobb tézsde
szervezetébe fog a jov6ben beintegralédni. Miként az is elképzelhetd — a
tulajdonosok egy részének jelenleg vannak ilyen tervei — hogy az 1864 és
1948 kozott mikodd tézsde mintajara megvaldsul az értéktézsde és arutbzsde

egyesitése.
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4.2. A tézsde fobb jellemzéi

4.3.

A tézsde a koncentralt értékpapirpiac szintere. Szervezeti formajat tekintve a
nemzetkozi gyakorlatban $zamos megoldas ismeretes, a
részvenytarsasagként muikod6 tézsdétdl kezdve a non-profit jelleguig.
Magyarorszagon 2002-t6| a Budapesti Ertéktézsde (BET) részvénytarsasagi
formaban mikadik.

A tézsde feladata a td6zsdei termékek kereskedésének koncentralasa, az
atlathato, szabalyozott kereskedés biztositasa, a kereskedési informaciok
(arak, forgalom) nyilvanossagra hozatala, s (az elszamol6haz udtjan) a
teljesités biztonsaganak garantalasa. A tdzsdén kizardlag fellgyeleti
engedéllyel rendelkezé, a tékepiaci torvényben és a tézsdei szabalyzatokban
el6irt feltételeknek megfeleld t6zsdei kereskeddk kereskedhetnek, akik a
tézsdével illetve az ugyletek elszamolasa tekintetében az elszamolohazzal
(Kdzponti Elszamolohaz és Ertéktar Rt., réviditve KELER) szerzédésben
allnak. A tézsde - tdérvény altal meghatarozott keretek kdzott - szabalyzatban
hatarozza meg a tevékenységeére vonatkozo altalanos szabalyokat, valamint a
t6ézsdei kereskedbkre és kibocsatokra vonatkozo jogokat és kotelezettségeket.
A BET-n harom szekcié miikddik: hitelpapir- és a részvényszekcio, valamint a
szarmazékos szekcio. A részvényszekcioban zajlik a befektetési jegyek és a
karpotlasi jegy kereskedése is. A hitelpapir és a részvényszekcidban azonnali
ugyleteket kotnek, mig a szarmazékos szekcié a hataridés Ugyletek szintere.
A szarmazékos szekcidon bellil mikodik hataridés és opcidos piac. A
szarmazékos termék fogalma egyébként azt jelenti, hogy valamely tényleges
tézsdei termékbél vagy termékekbdl létrehoznak egy mesterséges, de
kereskedésre alkalmas terméket (pl. tObb tényleges részvény arfolyamabdl all

O0ssze a tézsdeindex).

A kereskedés menete a Budapesti Ertéktézsdén

4.3.1. Tavkereskedés elektronikus uton

A tézsdén régebben nyilt kikialtdsos kereskedés folyt, ami azt jelentette, a

keresked6k hangos széval tették meg ajanlataikat, amelyeket ha valaki
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szintén hangos szoval elfogadott, megkodttetett az Gzlet, amelyet kotjegyen
rogzitettek. Ma mar a technikai fejlddésnek koszonhetben elektronikus uton
kereskednek: az ajanlatokat egy szamitdgépes rendszerben kell rogziteni (az
ajanlatok az un. ajanlati konyvbe kerllnek bevitelre), s az Uzleteket is a
szamitogép koti meg, azaz parositia 6ssze az egymasnak megfelel, de
ellenkez6 iranyu tranzakcidéra (vétel illetve eladas) szolo ajanlatokat. Miutan
tellesen mindegy, hol tartézkodik a kereskedd, amikor az ajanlatot teszi, a
tézsdeterem, mint hely is megszint mara, a kereskeddk sajat irodajukbol

kereskednek. Ezt hivjak tavkereskedésnek.

4.3.2. A kereskedés szakaszai, az ajanlatok fajtai

Jelenleg a BET reggel 9 és délutan fél 5 kozott tart nyitva. A kereskedés egy
un. nyitészakasszal kezdddik (kivéve a hitelpapir szekciét, ahol az
ajanlatgydjtési szakaszt rogton a a szabadszakasz koveti), ez tulajdonképpen
egy pillanat, amikor is a rendszer megvizsgalja, az ajanlati konyvben lév6
ajanlatok (ajanlatot mar nyitas elétt fél o6raval, az un. ajanlatgydjtési
szakaszban is lehet tenni), kozul melyek parosithatok O6ssze. Ezekbdl az
ajanlatokbdl jonnek létre a nyitd kotések. Ebben a szakaszban minden t6zsdei
terméknek egy nyitdara van, amely az az ar (egyensulyi ar), amely mellett az
adott instrumentumra a lehetd legnagyobb volumenben tud a rendszer az
ajanlatok Osszeparositasaval forgalmat generalni. (Természetesen eléfordul,
hogy egy-egy értékpapirbdl nincsenek egymasnak megfeleltethetd ajanlatok,
igy a nyitoszakaszban nem jon létre kotés, ekkor a nyitdar a késébbiekben
megkotott elsé Gzlet arfolyama lesz.)

A nyitdszakaszt a 9 6ra 5 perckor kezd6d6 szabadszakasz koveti, ebben zajlik
a kereskedés egészen a zarasig. Az otperces ,szunetben” ajanlat nem tehetd,
ezért a szabadszakasz kezdetén a konyvben Osszeparosithatdé ajanlat nem
lehet (ezeket a gép a nyitdszakaszban Osszeparositotta.) A
szabadszakaszban minden Ugyletnek egyedi arfolyama van: az Ugylet egyik
oldalan egy tdbb-kevesebb ideig a kdnyvben vard, igy mindenki altal lathato
ajanlat all (ennek az arfolyama lesz a kotésar), mig a masikon ennek az
ajanlatnak egy azonos aron bevitt elleniranyd ajanlattal (részben vagy
egészben) valo elfogadasa. Természetesen ha az "elfogadd” ajanlat nagyobb

mennyiségre szoél, az elleniranyu ,varakozd” ajanlatot meghaladd mennyiség
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(kivéve a kés6bb targyalandd ,most’-ajanlatot) U] ,varakozd” ajanlatként kerdl
be a rendszerbe. A szarmazékos szekcid hataridés piacan van zarészakasz
is, amelyben a kereskedés a nyitoszakasznal megismertek szerint zajlik,
ilyenkor képz6dik meg az egyes termékek elszamoldara.

Az ajanlatokat tetszéleges érvényességi iddvel lehet bevinni a rendszerbe, a
leghosszabb érvényesseégi id6 30 nap (ezt hivjak visszavonasig érvényes
ajanlatnak). Leggyakrabban alkalmazott ajanlat a nap-ajanlat, amely az adott
kereskedési nap végéig érvényes. Specialis a legrovidebb érvényességi idejé
ugynevezett ,most” ajanlat, amely csak bevitele pillanataban érvényes, tehat
atfut a rendszeren, ha van a konyvben parja, (részben vagy egészben) uzlet
szuletik belble, ha viszont nincs, nem valik varakozo ajanlatta, hanem torl6dik
a rendszerbdl.

A most ajanlatnak van egy specialis fajtaja, a piaci ajanlat, amely abban
kulonbozik minden mas ajanlattol (amelyeket a lényeges elemuket képezb
arkorlat meghatarozas miatt limit-ajanlatoknak nevezunk), hogy nem tartalmaz
arat. Itt csak a tranzakcié iranyat (vétel vagy eladas) és a mennyiséget kell
megjeldini. Az ilyen ajanlatbdl az ajanlati kdnyvben az ellenoldalon talalhato
legjobb aron (legmagasabb vételi vagy legalacsonyabb eladasi) jon létre az
uzlet. Az arkorlat hianya miatt ez az ajanlat nagy évatossaggal kezelendd,
hiszen bar az ajanlattevd latja ugyan az ellenoldalon az arat, ha az ellenoldal
legjobb ajanlatat éppen a piaci ajanlat bevitele elbtt visszavonjak (a
masodperces tortrészével azel6tt, miel6tt az Uzletk6tdé lenyomja gépén az
ajanlatbevitelt inditd billentyit), kellemetlen meglepetés adodhat.

Az ajanlatokat érvényességi idejuktél fuggetlentl barmikor vissza lehet vonni
mindaddig, amig azokbdl Uzlet nem szuletett, illetbleg az Uzletk6téssel nem
érintett rész tekintetében. (Ezért lehet megtéveszt6 a nyitas el6tti ajanlattételi
szakaszban az ajanlati konyv, hiszen ekkor mindenféle kovetkezmény nélkul
barmilyen ajanlat tehet6, a komolytalanokat a nyitas elétt ugyis visszavonjak.)
A kereskedés soran tehet6k feltételes, un. stop-ajanlatok. Ennek két fajtaja a
stop-limit és a stop-piaci ajanlat. (A limit- és a piaci ajanlat fogalmaval mar
megismerkedtink, a fogalmak itt is ugyanazt jelentik.) Az ajanlat ,stop” jellege
abbdl all, hogy tartozik hozza egy aktivalasi ar. A stop ajanlat akkor valik aktiv
(az eddigiekben megismert tartalmu) ajanlatta, ha az aktivalasi aron tézsdei

ugylet jon Iétre. Amig ez nem térténik meg, az ajanlat passziv, nem jelenik
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meg a kdnyvben, abbdl Ugylet nem johet Iétre. Az aktivalédas automatikusan,
kulon beavatkozas nélkul torténik.

Az ajanlatokat aszerint is csoportosithatjuk, hogy kothet6-e Ugylet az ajanlati
mennyiség egy részére vagy sem. Amikor igen, azt részteljesithetd, un. rész-
ajanlatnak nevezik, ellenkezé esetben csak egyben teljesitheté mind-ajanlatrol
beszélink (ez utobbi nem zarja ki azt, hogy a teljes mennyiség tobb
elleniranyu ajanlattal keruljon lefedésre, ez azonban — a mind-ajanlat teljes
mennyiségének lefedését garantalandoé — kizarélag egy idépontban torténhet).
Alapértelmezésben a tézsdei ajanlatok rész-ajanlatok, mind-ajanlat kizardélag

nagy tételre (jelenleg minimalisan 25 millié Ft értekl értékpapirra) tehet6.

4.4. Teljesités: a multilateralis nettésitas moédszere
A tdézsdei Ugyletek teljesitése az elszamoléhazon (KELER) keresztll torténik,
az elszamolas a multilateralis nettositas modszereével torténik. Ennek 1ényege,
hogy a KELER minden t6zsdetagnak a nettd pozicidjat allapitia meg és
rendezi. Megvizsgalja, egy-egy instumentumbdl mennyit vasarolt és adott el, s
értékpapiroldalon ennek kulonbségével terheli (netté eladas) vagy jévairja
(nettd vételnél) a tézsdetag értékpapirszamlajat. Pénzoldalon pedig a vételek
és eladasok ellenértékének (az 0sszes értékpapirra egyuttesen) kiulonbozetét
rendezi a pénzszamlakon. Nincs tehat jelentésége annak, hogy egy-egy
tézsdei kereskedé melyik masik kereskeddvel kotott Uzletet (multilateralis
elszamolas), s annak sem, pl. van-e annyi értékpapir a keresked6 szamlajan,
amennyit eladott, illetbleg annyi pénz, amennyi vételeit fedezi, ehelyett csak
az eladasok és veételek kulonbdzeteként adodd pénz illetve értékpapir

rendelkezésére allasanak van jelentésége (nettdsitas).

4.5. Tézsdei ugyletfajtak

4.5.1. Azonnali ugyletek
Az azonnali Ugylet fogalma nevébdél adéddan azt takarja, hogy az Uzletkdtést
rovid idén belul teljesités koveti. Az ,azonnali” azonban nem sz6 szerint
éertend6, a hitelpapirszekcioban kotott ugyleteknél T+2, mig a

részvényszekcidban T+3 napos teljesitési rend van érvényben. Ez azt jelenti,
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hogy T nap az Uzletkdtés napja, s az ezt kdvetdé masodik illetdleg harmadik

napon torténik a teljesités.

4.5.2. Hataridés ugyletek

Bbévebb magyarazatra szorul a hataridés ugyletek mibenléte. Elvileg a
hataridés ugylet Iényege az, hogy a teljesités és az Uzletkotés idében elvalik
egymastol, azaz egy keésébbi idépontra (hataridére) kotik az Uzleteket. A
gyakorlatban — a t6zsdei kereskedés soran — ugynevezett szabvanyositott
hataridés Ugyleteket kdtnek, ami azt jelenti, hogy van néhany kitintetett nap
(hataridd) amire lehet Uzletet kotni. A t6ézsdei szabvanyositott Ugylet tovabbi
igen lényeges tulajdonsaga, hogy teljesitésre nem, csupan elszamolasra kerul
sor. Tehat a hatarid6 elérkezésekor megvizsgaljak az érintett té6zsdetermék
aktualis arat, s ehhez képest keril sor a felek kdzott sor az elszamolasra. Ez
az ar valamilyen viszonyban all a kotési arral, a kilonbozetet az egyik fél
megnyeri, a masik elvesziti.

A hataridés Ugylet megkotésekor a feleknek nem az Ugylet értékének
megfelel6 pénzt vagy értékpapirt, hanem csupan ennek tdredékét kitevd
letétet kell elhelyeznitk a KELER-nél. Ez az alapletét, ami elhelyezhet6
allampapirban is, s amely tulajdonképpen biztositék arra nézve, hogy a
kotelezett (aki majd veszit, de az Uzletkdtéskor még nem tudhatd, melyik fél
lesz az) fizetni fog. Az Uzletkotés és a hatarid6 lejarta kozti idében pedig a
KELER folyamatosan vizsgalja az érintett termék (a szébanforgd hataridére
vonatkoz6 hataridés) arfolyamat, minden nap megallapita az un.
elszamoldarat, s ennek valtozasa meértékében terheli és jovairja a felek
szamlgjat. (Tehat aki ,vesztésre all’, menet k6zben mar fizet — valtozé letétet
helyez el - , mig aki ,nyerésre” all, pénz kap, s ha fordul a kocka, fordul a
pénzaramlas iranya is). Ennek az az oka, hogy az esetleges veszteség
mértéke szinte korlatlan is lehet, igy a letéti kdvetelményt mindig célszerl a
pillanatnyi helyzethez igazitani.

A hataridés poziciot egy elleniranyu Ggylet megkotésével a hataridé elétt le
lehet zarni. (Az ugyanolyan volumenre szol6 vétel és eladas ,kiejti” egymast.)
Ez esetben tovabb nem aramlik a pénz, a pozicio lezarasakori nyereség vagy

veszteség véglegessé valik, ha ugy tetszik, a jatéknak vége. (Ebbél persze
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nem kovetkezik, hogy a poziciét csak nyereség esetén célszerl lezarni,
hiszen akkor is célszer(, ha arra szamitunk, a veszteség néni fog.)

A hataridés Ugyletkotések motivacioja lehet fedezeti vagy spekulacios.
Fedezeti Ugyletr6l beszélink, ha a poziciét nyité fél valamely kockazat
kivédése céljabol nyit poziciét. Klasszikus példa erre, amikor az exportor
késbébb befolyd devizabevétele miatti arfolyamkockazatat kivanja lefedezni a
deviza hatarid6és eladasaval, illetve az importér a vételével. A spekulativ
ugyleteket egyértelmiien a nyereségszerzés motivalja: a poziciét nyitd
valamiféle hatarozott varakozassal rendelkezik, amely, ha bejon, nyereséget,
ellenkez6 esetben veszteséget hoz szamara.

A spekulans szamara a hataridds piac legfébb elénye az azonnalival szemben
a tbkeattételben rejlik. Mivel a letéti kovetelmény toredéke az Ugylet
értékének, egységnyi tokét letétbe helyezve tdbbszords értékl tgylet kdthetd
ahhoz képest, mintha ugyanezt a t0két azonnali Ugyletekbe fektetné valaki.
Persze a kockazat is nagyobb, s kdnnyen még egy jo koncepciot is romba tud
donteni, ha likviditasi okokbdl kell zarni a poziciét. Ez utdbbit nevezik
kényszerzarasnak, ami azért kovetkezhet be, mert a spekulans nem tud eleget
tenni megnovekedett valtozoletét képzési kotelezettségének. llyenkor hiaba
0N be” a végén, a hatarid6 elérkeztekor a varakozas, ha id6kdzben a jo
szamara maradt az id6kodzben realizalt veszteség.

A BET hatéaridés piacan a tézsdeindex (BUX) kereskedelme a legnépszer(ibb,
de kereskedni egyedi részvény, deviza, kamatlab, allamkotvény

kontraktusokkal is.

4.4.3. Opcios ugyletek
Az opci6 tulajdonképpen jogot, jogosultsagot jelent. Az opcids ugylet lényege,
hogy az egyik fél — 6t nevezzik az opcié vevdjének — jogot szerez valamely
értékpapir vagy mas tézsdei termék meghatarozott idépontban vagy idépontig
torténé megvasarlasara vagy eladasara, elére meghatarozott (rogzitett) aron.
Akitdl a jogot szerzi, az az opcid eladdja, kotelezettje, mas néven kiiroja. Attol
fuggben, hogy az opcié vételre vagy eladasra szdél, beszélink vételi (Call)
vagy eladasi (Put) opciorél. Vételi opciordl tehat akkor beszélink, ha a

jogosult a vételi jog targyat egyoldalu nyilatkozattal megvasarolhatja a
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kotelezettél, eladasi opciérdl pedig akkor, ha a jogosult az értékpapirt vagy
tézsdei terméket egyoldalu nyilatkozattal eladhatja a kotelezettnek. Tehat
mindig egy jogosult (az opci6 vevdje) és egy kotelezett (az opcio eladoja) all
szemben, az opcid jellegét (vételi vagy eladasi) pedig az adja meg, hogy a
jogosultsag és a kotelezettség mire (vételre vagy eladasra) vonatkozik.

Az opcié vevbje szabadon donthet arrél, meg kivanja-e kotni a szerzédést
vagy sem, mig az opcio eladdja e dontéshez koteles alkalmazkodni. Az opcio
eladojanak (kiirdjanak) ezt a hatranyos helyzetét hivatott kompenzalni az
opciés dij (prémium). Ez nem mas, mint az opcié (a jog) ara, annak az
ellenértéke, hogy az opcid kiirdja egyoldalu kotelezettséget vallal a masik fél
felé. Az opcios dij attol fuggetlenul megilleti a kiirdt, hogy az opcioval érintett
ugylet végll létrejon-e vagy sem, tehat hogy az opcié vevéje él-e (vételi vagy
eladasi) jogaval vagy sem. Az opcids dijat az Ugyletkdtéskor, az azonnali
teljesités szabalyai szerint kell kifizetni, mig a vételarat (amelyet vételi
opcional az opcid vevdje, eladasi opcional az opcio eladdja fizet) csak abban
az esetben és akkor, ha a jogosult él opcids jogaval, azaz lehivja az opciot.

Az opcidnak a lehivhatosagi id6é szerint két fajtaja ismeretes: az idépontra
(eurdpai tipusu) és az id6tartamra (amerikai tipusu) opcio. El6bbinél az opcids
jog a hatarnapon, utdébbinal a hatarnapig barmikor gyakorolhaté. A Budapesti
Ertékté6zsdén eurdpai tipusu opcids ligyletek kdtheték, amelyek — a hataridés
piac mintajara — szabvanyositottak. A szabvanyositas itt értelemszerien
nemcsak a hatarnapra terjed ki, de az arfolyamra is, igy a megallapodas
targyat — egy adott arfolyamra és hatarnapra szo6l6 opcio esetében — az opcids
dij nagysaga képezi.

Jelenleg opcids kereskedés targyat a BET-en a BUX index, a MOL, a Matav
és az OTP részvénye, valamint az euro és USA dollar (Ft-ban kifejezett
arfolyama) képezi.

Az opciot akkor éri meg lehivni, ha az opcids arfolyam (amin az opciés jogot
gyakorolni lehet) vételi opcional alacsonyabb, eladasi opcional pedig
magasabb az azonnali (prompt) arfolyamnal. Ennek oka, hogy ekkor
keletkezik a jogosultnal pozitiv arkulonbozet. Ezzel egyutt nem biztos, hogy
nyereséges is lesz szamara az ugylet, mert ennek vizsgalata soran mar a
korabban kifizetett opcios dijjal is szamolni kell. A lehivasi dontést azonban

nem szabad, hogy a mar kifizetett opciés dij befolyasolja, hiszen a dij mar
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mindenképp koltség a jogosult szamara (akar lehivja az opciét, akar nem),
viszont ha az opcids ar és a prompt ar kulonbozete a jogosult javara kedvez6,
a kulonbozet a jogosult szamara a legrosszabb esetben is csokkenti az opcios
dij kifizetésébdl fakadd veszteséget.

Az opcio lejarata elétt, attol figgben, hogy az opcids ar milyen viszonyban all
az éppen aktualis prompt arral, az opciot haromféleképp ,mindsithetjuk”: in the
money (ITM) opciordl beszelunk, ha az opcid azonnali lehivasa a jogosult
szamara pozitiv arkuldonbozetet jelentene, out the money (OTM) az opcid, ha
azonnali lehivas a jogosult szamara negativ kilénbdzetet jelentene, illetve at
the money (ATM) az opcio, ha egyik eset sem all fenn, azaz a prompt ar
megegyezik az opcios arral (ilyenkor k6zombos lenne a jogosultnak, hogy
abban a pillanatban lehivja-e az opciot). A definiciobdl adéddéan a prompt ar
id6kozbeni valtozasaval valtozhat az opcid mindsitése is. Vételi opciénal a
prompt ar emelkedésével az OTM opcidébdl ITM lehet, a prompt ar esésénél
pedig forditva. Eladasi opcional a prompt ar emelkedése miatt valhat az ITM
opcié OTM jellegivé, illetbleg az ar csdokkenése OTM opciok ITM jellegivé

valasat eredményezheti.
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