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Ajanlas

Kevés olyan szegmense van a magyar gazdasagnak, amely akkora valtozason ment
volna keresztiil az elmult 20 évben, mint a bankrendszer. A valtozasok eredményekép-
pen mara egy jol mikodo, a gazdasag és a lakossag igényeit egyre jobban kiszolgald —
nagyrészt kiilfoldi tulajdonti — pénzintézeti szektor van jelen gazdasagunkban.

Erdemes néhany gondolatot szentelni annak, hogyan alakult ki ez a mara kedvez6nek
mondhato helyzet. A rendszervaltas kezdetén a Nemzeti Bank egyes hitel-foosztalyaibol
megsziiletett, piaci tapasztalatot és modern vezetési stilust nélkiil6z6 bankok igen hamar
szembetalaltak magukat azzal, hogy a gazdasagi cséd a tonkrement allami vallalatok, a
szigorodo jogszabalyi kdrnyezet (banktdrvény, csodtorvény, tarsasagi torvény, stb.) arat
a kormanyzat jorészt veliik fizetteti meg, bedoélt hitelek, novekvo céltartalékok és ezek
kovetkeztében erdsen veszteséges mitkodés formajaban.

A halmoz6do veszteségek eltiintetésének terheit a koltségvetésen keresztiil az egész
orszag viselte; a folyamat 2000-ig tartott, és 5-600 milliard forintjaba keriilt az adofize-
toknek. A bankkonszolidacio sziikséges rossz volt, ennek révén lehetett fenntartani a
gazdasag finanszirozhatosagat, de ugyanakkor az allami tulajdonu bankok ereje nem
volt elég ahhoz, hogy a fejlodést hosszutavra biztositsa.

A bankrendszer fejlédésének masodik szakasza a bankprivatizacioval jott el. A priva-
tizacio itt elsdsorban kiilfoldi részvétellel zajlott le, az orszagban nem volt honi téke,
amely ebbe a folyamatba érdemben bekapcsolodhatott volna. A kiilfoldi tulajdonosok
részvételével mara kialakult az a pénziigyi kdzvetité rendszer, amely tokeerds, képes fel-
vallalni a magyar gazdasag kockazatait, hajlandé tovabbi befektetésekre az ligyfelek
széleskort kiszolgalasa érdekében, és nem utols6 sorban elkotelezett a kozép-eurdpai
térség és ezen beliil Magyarorszag irant.

Jelenleg a bankrendszer ujabb atalakulasanak vagyunk tanai. A bankok mindinkabb
helyi és globalis pénziigyi szolgaltatokka valnak, pénziigyi csoportokba tomoriilnek,
melyek a szorosan vett betét/hitel szolgaltatasok mellett a biztositasi ilizletag, a lizing, a
faktoring, az értékpapir ligyletek széles skalajat miivelik. Az utdbbi néhany év nagy fel-
fedezettje a pénziigyi kozvetitok szempontjabol a lakossag; egyes, nagy halozattal bird
bankok bevételeik nagyobb hanyadat mar a lakosséagi szolgaltatasokon érik el.

A gyors és latvanyos fejlédés nem feledtetheti el veliink azt, hogy egy bank akkor ne-
vezheti banknak magat, ha bizalmat tud kelteni az 6t koriilvevo tarsadalmi kozeg sze-
repldiben, a vallalkozasokban, a lakossagban és — nem utolsé sorban — a szabalyozo ha-
tosagokban. Ez a bizalom élteti a bankrendszert, teszi lehetové azt, hogy egy bank sajat
tokéjének tiz-, tizenkét-szeresét is kolcsonvegye, ellentétben példaul a vallalkozasokkal,
ahol a sajat tokét kétszeresen meghaladd eladosodottsdg mar stilyosnak tlinhet.

Ez a jegyzet tobbek kozott azt mutatja meg nekiink, hogyan kell egy prudens bankot
felépiteni és mitkddtetni, milyen technikakkal érik el a bankok azt, hogy a gazdasag leg-
stabilabb szerepldivé valjanak.



A bank a szolgaltatoipar fontos szerepléje; tevékenységét végsd soron — kozvetve
vagy kozvetlenill — az egyén, az allampolgar részére végzett szolgaltatds mindségén
mérjlik. Hosszatav, fenntarthato novekedést leginkabb az a pénzintézet érhet el, amely
zsinormértékként két 1ényeges kritériumot tart szem el6tt: ezek a bizalom és a mindség.

Singlovics Béla
Kereskedelmi és Hitelbank
az Igazgatosag elndke
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Modszertani eldszo

A ,,Banktan” cimii konyv a fOiskolai és egyetemi intézményekben tanuld, ezen beliil
kiilonosen a B.A. képzés és a fels6fok szakképzés hallgatdi szamara irddott. A knyv
ajanlhatdo még mindazoknak, akik szakteriiletiik vagy érdeklodési koriik szerint foglal-
koznak a bankiizem valamely teriiletével.

A konyv célja, hogy bemutassa a hitelintézetek bankiizemi mtikddését, a hitelintéze-
tek altalanos jellemzdi, illetve a szakositott és szovetkezeti hitelintézetek egyedi sajatos-
sagai szerint. (Meg kell jegyezni, hogy e hitelintézeti formak kozotti hatarok — a hitelin-
tézeteknek a pénziigyi kozvetitésben betdltott szerepének valtozasaval — napjainkban
mindinkabb atértékelédnek.)

Az 1. bevezeto rész a bankiizemet a mai europai trendek altal diktalt feltételrendszer-
ben helyezi el.

A II. rész a bankiizemi miikddés keretein beliil a hitelintézetek alapitdsdnak és miiko-
désének feliigyeleti szempontbdl is értékelhetd feltételrendszerét, a prudens mitkodés
alapelveit ismerteti. Kiilon foglalkozik a banki szervezettel €s hataskorokkel, illetve a
bankiizem miikddési kockazataval és ennek kezelésével.

A III-V. részek a hitelintézetek altal végezhetd passziv, aktiv €s semleges bankiigyle-
teket tekintik at. Ezeknek a fejezeteknek a tartalma kevésbé az iigyletek bemutatasa,
mint inkabb annak a magyarazata:

— miként valosul meg a banki forrasszerzés,

— milyen feltételekkel vallal a hitelintézet kotelezettséget és utdna milyen kovetelés-

kezelési technikakat alkalmaz, tovabba

— hogyan bonyolitja a gazdasag fizetési forgalménak jelentds részét, és végiil

— milyen tipust vagyonkezelést végez.

A VI. rész foglalkozik azokkal a sajatossagokkal, amelyek a hitelintézeti szolgaltata-
sok sziikebb korét kinalo szakositott és szovetkezeti hitelintézetek miikodését és szol-
galtatoi szerepét jellemzik.

A konyv utolso része a fogalomtar és a konyv megirasahoz felhasznalt szakirodalom.
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Banktan

1. Bevezetés

I. BEVEZETES

L.1. A HITELINTEZETI SZEKTOR VALTOZO SZEREPE
A PENZUGYI KOZVETITESBEN

A hitelintézetek klasszikusan értelmezett szerepe a megtakaritasok ideig-
lenes ujraclosztasaban talalhatd. Ez altalanossagban megfogalmazva azt
jelenti, a hitelintézetek a mindenkori megtakaritd és a beruhazé kozott
egyfajta kozvetitd intézményként felvallaljak a megtakaritasok Osszeg-,
kozvetitésben betoltott szerepe, sulya természetesen eltérd lehet: egyes
orszagokban a banki alapt kozvetités a meghatarozo, ilyenek Németor-
szag, Ausztria vagy Franciaorszag. Mashol a tékepiaci alapu kozvetités a
jellemzo, képviseli az angolszasz orszagok. A tokepiaci kozvetités ese-
tében nem a hitelintézetek, hanem példaul nyugdijpénztarak, befektetési
alapok vagy biztositok kotik le a megtakaritasok nagyobb hanyadat.

A kozép-kelet eurdpai orszagok, koztilk Magyarorszag esetében az
1980-as évek végétdl a banki tipusu intézményi rendszer strukturalis re-
formjat kdvetden a tékepiaci kozvetités intézményi keretrendszere is fo-
kozatosan kiépiilt, de tovabbra is megmaradt a banki kozvetités domi-
nanciaja. Ennek hatterében részint a tokepiacokat ért negativ hatasok, ré-
szint pedig gazdasdgpolitikai tényezok alltak. Napjainkban a banki koz-
vetités dominancidja oldodni latszik. A 2000-es évek elején a pénziigyi
kozvetitok forrasai kozott csokkent a banki betétek részaranya, és nove-
kedett a befektetési alapok, nyugdijpénztarak és biztositotarsasagok
megtakaritasi termékeinek jelentosége.

Fontos megjegyezni, hogy dnmagédban sem a hitelintézetek, sem pe-
dig a tokepiaci kozvetitd intézmények szerepvallaldsa nem mindsiti a
pénziigyi kozvetitd rendszeren keresztiili forrasallokacié hatékonysagat.
Lényegét tekintve, kizarolag egy stabil, a megtakaritok és a beruhazok
preferencidinak egyarant megfelelni tudd modern intézményi struktira
képes ellatni a megtakaritasok gazdasagba torténd aramoltatasanak és al-
san a banki vagy a tékepiaci alapu kozvetités tdmogatja, hanem a fejlett
banki €s a t6kepiaci kozvetités egyiittesen, fiiggetleniil attol, melyik faj-
ta kozvetités dominanciaja er6sebb az adott orszag pénziigyi kozvetito
rendszerében. Ennek az intézményi struktaranak sziikségszeriien részét
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képezik a jellemzden hitelintézetek altal kinalt rovidebb futamidejii le-
kotési és finanszirozasi formak, csakigy, mint a megtakaritdsok hosz-
szabb tavu lekotését 6sztonzo, inkabb tékepiaci konstrukciok.

A kozvetett finanszirozas és a GDP 0sszefliggését vizsgalva az a kovet-
keztetés adodik, hogy a banki és a tékepiaci kdzvetités gazdasagfinanszi-
rozo szerepe egyarant szignifikinsan nagyobb a magasabb jovedelmi
szinttel rendelkezd orszagokban, akar a GDP 2,5-3-szorosat is megkdze-
litheti. A kozép- és kelet- europai orszagok kozvetitésének szintje (a GDP
megkdzelitden 75%-a) nemcsak a megcélzott eurodvezeti orszagokra jel-
lemz6 szintt6l marad el szdmottevéen, hanem a jovedelmi szintjiiknek
megfeleld kozepes jovedelmii orszagokra jellemzd atlagos értékektol is
(ahol ez atlagosan a GDP kozelében van). (Forras: Vilagbank)

A tékepiaci intézmények térnyerése

Ha a pénziigyi kozvetités intézményi struktirajat tendencidjaban vizs-
galjuk, megallapithatjuk, hogy az elmult évtizedekben jelentds elmozdu-
las tortént a bankalapu (bank-based) intézményi kozvetités feldl a toke-
piaci alaptl (market-based) intézményi kozvetités felé. Ez a folyamat ré-
sze a szakirodalomban konszolidacidos folyamatnak nevezett atalakulas-
nak. Az elébb emlitett atalakulas szorosan kot6dott, illetve kot6dik a de-
regulacidhoz, a technoldgiai fejlodéshez, valamint a piacok globalizalo-
dasahoz. Mind hazankban, mind altalanosan az eurdpai orszdgokban az
intézményi befektetok (befektetési alapok, nyugdijalapok, biztositok)
szerepe a haztartasok vagyonanak kezelésében az elmult évtizedben je-
lentdsen erdsodott.

Altalanossagban a pénziigyi innovaciok okoztak azt, hogy tendenci-
jaban novekedett az intézményi befektetoknél elhelyezett megtakarita-
sok és az értékpapirok aranya a lakossag portfolidjaban. A pénziigyi in-
novaciok ugyanis (kiilondsen az értékpapirositassal kapcsolatosak) le-
csokkentették a nem banki kozvetitok koltségeit. A pénz- és tokepiacok
fejlodése mérsékelte a tranzakcios koltségeket, hatékonyabba tette az
arak informaciokozvetité funkcidjat, valamint lehetové tette a szarmazé-
kos termékek fokozottabb hasznalatat a kockézatmenedzsmentben. Az
alacsonyabb koltségszint szélesebb termék- és szolgaltataspaletta felval-
lalasat tette lehetéveé ezen intézmények szamara. A bankok csak késve
reagaltak a piaci fejleményekre, részben a szabalyozasi okok miatt (szi-
goru tokekdvetelmények, kotelezo tartalék stb.).
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Masrészrol a hosszu lejaratl, magas hozami, de nem til magas koc-
kazatli megtakaritasi konstrukciok iranti megnovekedett lakossagi keres-
let hatott 0sztonzoéleg az intézményi befektetok fejlodésére. A kereslet
novekedése a kdvetkez6 okokra vezethetd vissza:

— A haztartasok novekvd vagyona, ami felveti a banki betéteken tuli

diverzifikacid igényét;

— A pénziigyi piacok bonyolult termékstruktiraja, ami az intézménye-

ken keresztiili befektetéseket 6sztonzi;

— A lakossag korszerkezetének valtozasa miatt a tokefedezeti elven

miikddd nyugdijcélu megtakaritasok ndvekedése;

— Az éllam t6bb esetben adokedvezményekkel 6sztonzi az intézményi

befektetoknél torténd ,takarékoskodast”.

Az elébbieknek latszolag ellentmond az a tény, hogy a magyar pénz-
tigyi kozvetités strukturajat a bankok dominanciaja jellemzi. A nemzet-
kozi tendenciakkal 6sszhangban az utdbbi 5-6 évben a hazai nem banki
pénziigyi kozvetités szamottevo fejlédésen ment keresztiil, mindazonal-
tal mélysége az EU-orszagokétol még elmarad. Ami a témank szempont-
jabol lényeges, az, hogy a nem banki kozvetitd intézmények ndvekedési
liteme minden évben a bankrendszer névekedési iliteme felett volt. Valo-
szintisithetd, hogy ez a tendencia folytatodni fog, €s a hazai pénziigyi
kozvetités struktiraja tovabb fog kozeledni a fejlett orszagokéhoz. Az in-
tézményi kdzvetitok piacanak sajatossagat mutatja, hogy bar a nem ban-
ki pénziigyi kozvetitd intézmények szdma viszonylag nagy, az életbizto-
sitok, a befektetési alapok és a nyugdijpénztarak piacan a koncentracid
magas.

A bankok altal adhat6 lehetséges valasz a nem banki kozvetitok, illet-
ve a pénz- és tOkepiacok altal teremtett kihivasokra tobbiranyt lehet:

(1.) Az egyik, hazankban is aktualis stratégia, hogy a bankok a hitel-
kockazati sztenderdeket (a hitelképesség vizsgalata soran alkalmazott
minimumkdvetelményeket) enyhitik — mint azt tették a megel6z6 évek-
ben a lakossagi hitelezésben.

(2.) Egy masik lehetdség, hogy a bankok — kihasznalva kiépitett halo-
zataikat, illetve ligyfélkapcsolataikat — Osszetett szolgaltatascsomagok
értékesitésével (cross-selling) novelik kihelyezéseiket és bevételeiket. A
kapcsolati (relationship) bankiizemi miikdodést egyre inkabb felvaltja a
tranzakcid-alapt (transactions) bankiizemi mitkodés.

(3.) Szintén megfigyelheto tendencia az ,,univerzalizacio”, még a ke-
reskedelmi banki és értékpapir-piaci tevékenységet tradicionalisan szét-
valaszté angolszasz orszagokban is. Ezenkiviil egyre tobb bank 1ép be
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olyan, korabban meglehetdsen szegmentalt hitelpiacokra, mint példaul a
jelzalog-hitelezés.

Az elébb emlitett folyamatok — azaz a mérlegen kiviili tevékenységek
ndvekvo nagysagrendje, a cross-selling, illetéleg a mind szélesebb érte-
lemben vett univerzalizacid — a magyar pénziigyi kozvetit rendszert épp-
ugy jellemzik, mint mas eurdpai orszdgokét. Azt sem szabad elfelejte-
niink, hogy a nem banki kozvetités nem kizarolag a bankoktol fiiggetle-
niil 1étezik. A jelent6sebb hazai bankok sajat magukon vagy leanyvallala-
taikon keresztiil az 0sszes pénziigyi kozvetitési formaban jelen vannak.

Ezek miatt napjaink egyik frekventalt kérdése a pénziigyi csoportok
létrejotte; hiszen egyre inkdbb igaz az a megallapitas, hogy azok a nem
banki kdzvetitok tudnak 1ényegi szerephez jutni a piacon, amelyek erés
banki hattérrel rendelkeznek. Az iizleti stratégidk az tigyfelek teljes ki-
szolgalasara, megtakaritasaik minél szélesebb korii bevonasara, az intéz-
mények kozotti szinergia kihasznalasara alapulnak.

Konklazioként elmondhatd, hogy a pénziigyi piacok atalakulasa, a t6-
kepiaci kozvetités novekvo szerepe, illetdleg a globalizacios folyamat
azt eredményezte, a pénziigyi kozvetités jellegében elmozdulas tortént a
sok, egy-egy részpiacra specializalodott pénziigyi intézménybdl allo
rendszer felél a nagy, minden igényt kielégit6 pénziigyi konglomeratu-
mok rendszere felé.

Nem véletlen, hogy a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag ajanlasokat fo-
galmazott meg a bankcsoportok (pénziigyi konglomeratumok) miikodé-
sének szabalyozédsara. Az 1988-ban nyilvanossagra hozott ,,A tokemérés
¢és a tOkestandardok nemzetkozi konvergencidja” cimli dokumentum a
szabalyozas és feliigyelet kiemelt céljaként jeldlte meg a szabalyozasi
arbitrazs visszaszoritasat és a versenysemlegesség erositését. A doku-
mentum az elsé bazeli tékeegyezmény (Bdzel 1.) elnevezéssel keriilt be
a szakmai koztudatba. A BIS-hez csatlakozott orszagok kotelezettséget
vallaltak arra, hogy az egyezményben foglalt szabalyokat sajat allamuk-
ban belefoglaljak a hitelintézetekre vonatkoz6 jogszabalyokba, illetve a
feliigyeleti kdvetelményekbe.

Konszolidacios folyamat
Milyen fobb okokra vezethetd vissza a pénziigyi kozvetités kiillonbozo

részteriiletein miikodo intézmények kozotti tulajdonosi kapcsolatok és
mas érdekeltségi viszonyok 1étrejotte, azaz a konszolidalodas?
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A kivalto okok kozott emlithetjiik tobbek kozott a gyors technoldgiai
fejlodést, amely megnovelte a hatékony banki miikodéshez sziikséges
minimalis {izemméretet. Altalanossagban igaz az, hogy a fejlesztések
magas fix koltségeit csak nagy ligyfélbazissal lehet kitermelni. Az infor-
macios technologia fejlédése példaul lehetové tette, hogy a bankok 6sz-
szetett, de mindenképpen sztenderdizalt modelleket alkalmazzanak a hi-
telbiralatokhoz és altalaban mindenfajta kockazatvallalas értékeléséhez.
Ezek a modellek nagy adatbazisokat igényelnek, igy a nagyobb volu-
menben hitelezék elényben vannak. Egy masik példaként emlithetjiik az
internet alapti banki szolgaltatasok terjedését. Ezek esetében a megfele-
16 banki informatikai rendszerek kiépitésének koltségei az internetes
(home banking, office banking) {izletagon beliil nem is tériilnek meg,
csak kdzvetetten, mas lizletagak nyereségén keresztiil.

Az elobbit koltségalapu termékszerkezet-hatékonysagnak (scope
efficiency) nevezik, szemben a tiszta koltségalapi hatékonysaggal,
amely méretgazdasagi okokkal magyarazza a pénziigyi holdingok 1étre-
jottét. Az elektronikus fizetéeszkozoket példaul sok helyen kell hasz-
nalni ahhoz, hogy a bankok szamara nyereséget termeljenek, ami eme-
li a hatékony lizemméretet (persze a kisebb piaci szereplék megfeleld
egylittmiikddéssel csokkenthetik versenyhatranyukat, de annak is van-
nak koltségeri).

A pénziigyi piacok integralodasaval ndvekszik a konszolidalodasi fo-
lyamat jelent6sége amiatt is, hogy a hitelintézetek nagyobb sajat tokéje
nagyobb Osszegli hitelek kihelyezését és értékpapir-sorozatok lejegyzé-
sét teszi lehetdvé. A konszolidalodasi folyamat eldbbi oka Gsszefiigg a
jovedelemalapti mérethatékonysaggal.

A konszolidacios folyamatnak mas okai is lehetnek. fgy a pénziigyi
kozvetitd intézmények tartdsan javuld pénziigyi feltételei is 6sztonozhe-
tik a f0zios és akvizicios tranzakciok felvallalasat. Az akviziciok a ban-
ki menedzsment érdekeit is tiikkrozhetik akkor, ha a létrejovo pénziigyi
holding piaci sulya jelentds vezet6i statusszal is egyiitt jar.

A hitelintézetek funkcidi az aktualis piaci tendenciak
tiikrében

Felmeriilhet a kérdés, hosszu tdvon mekkora tere marad a hitelintézetek-
nek, mint elsGsorban betétgyiijtd (depository) intézményeknek a pénz-
ligyi kozvetitésben.
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A pénziigyi piacokon évtizedek ota megfigyelt tendencia a dezinter-
mediacio, azaz a kdzvetlen finanszirozas térnyerése. Egyes vélemények
szerint el6bb-utobb minden tradicionalis banki funkciot atvesznek az ér-
tékpapirpiacokon aktiv intézményi befektetdk (egyiittmikodve a mind-
sit6 €s mas specialis ,,monitoring” cégekkel). Erre utal Eurdpaban a sze-
mélyi hitelek értékpapirositasa, valamint a kotvény- és kereskedelmipa-
pir-kibocsatason keresztiili forrasszerzés egyre szélesebb vallalati kor-
ben valo elterjedése. Masok szerint mindig lesznek ,,nem piacosithato”
(non-marketable) hitelkihelyezések, és a bankok még mindig meglévd
informacios elényére utal az is, hogy a bankok irdnyado kamatszintet ha-
taroznak meg a piaci finanszirozasi koltségek tekintetében.

A dezintermediécio jelenségére a banki funkciok hagyomanyos meg-
hatarozasa nem ad valaszt. Az 1970/80-as évektdl kezdédden a bankok
szerepérol szolo elemzések altalaban a tranzakcios koltségekbol és az in-
formacios aszimmetriabdl vezették le a bankszektor specialis tevékeny-
ségét, gazdasagi életben jatszott szerepét.

Az elemzések egy része a bankok eszkdztranszformacios szerepébdl
indult ki. Ez a felfogés a banknak, mint a betétesek nevében megfinan-
szirozott projektek megfigyelését, kockazatainak, fizetési hajlanddsaga-
nak nyomon kovetését végz0 intézménynek a szerepét (delegated moni-
toring) hangsulyozza.

Mas hagyomanyos elméletek a bankok likviditasi funkcioira helyezték
a hangsulyt. Eszerint a bankok likvid forrasokat kezelnek, €s azokat nem
likvid eszk6zokkeé alakitjak at. A bankok szerepe ebben a funkcidban any-
nyiban specialis, hogy képesek arra, megbizoik teljesen likvid készpénz-
ét, aminek tartasa komoly tranzakcids koltséggel jar, még mindig eléggé
likvid, és csak kismértékben kockazatos portfolidva alakitsak at.

Torténetileg a bankok komoly komparativ elényre tettek szert mas
kozvetitd intézményekkel szemben ezeknek a funkcidknak az 6sszekap-
csolasa és alkalmazasa révén. Ez a komparativ elony azonban nagyban
csokkent az informacids technologidk fejlédése, a piaci verseny erésodé-
se és altalaban a pénziigyi innovaciok kovetkeztében.

Az el6bbi jelenségek felvetik altalaban a pénziigyi kdzvetités, és ezen
beliil is kiemelten a bankszektor jovobeni szerepére vonatkozo kérdése-
ket. Tovabb folytatodik-e a pénziigyi kozvetitd szektor és a bankok no-
vekedése, vagy éppen ellenkezbleg, varhatd-e, hogy belathatd idon beliil
nagymértékil dezintermediacio fog lezajlani, a haztartasok nem a kozve-
tité rendszeren keresztiil, hanem a fejlett és likvid pénz- és tokepiacokon
keresztiil fogjak megtakaritasaikat elhelyezni?
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A pénziigyi rendszerek funkcidiban lejatszodott valtozasok ¢és a ban-
kok szerepének megértéséhez sziikséges hangsulyozni a kozvetitd intéz-
mények kockazati transzformacios és kockazatkezelési, valamint a piaci
részvételi koltségeket minimalizald funkciodit, mint a modern pénziigyi
kozvetitok 6 sajatossagat. A gyakorlatban a haztartasok csak néhanyfé-
le részvényt tartanak, és néhany pénzpiacon jelennek meg kozvetleniil,
1évén hogy magasak az adott részpiacra vonatkoz6 fix tanulési és napi ta-
jékozodasi koltségek. A pénziigyi kozvetitdk azok az intézmények, ame-
lyek képesek a részvételi koltségeket minimalizalni, professzionalis koc-
kazat-Gsszeallitasi €s -kezelési tevékenységet végezni, és ezaltal optima-
lis portfoliot kialakitani. A modern pénziigyi kozvetitok tevékenységé-
nek 1étjogosultsagat tehat mas motivaciok alakitjdk, mint a korabbi el-
méletekben megfogalmazottak. A delegalt megfigyelési és likviditasi
transzformacid szerepének visszaszorulasa mellett egyre erdsebbé val-
nak a kockazatkezeléssel, kockazati transzformacidval, kockazati port-
foliok optimalis 0sszeallitasaval kapcsolatos szolgaltatasok.

Végiil, nem szabad figyelmen kiviil hagyni a banki szolgaltatdsok
ropai bankcsoportok terjeszkedésének célpontjava valt a délkelet-euro-
pai térség; amelyet mindsit az, hogy 2005/2006-ban a befektetok a ro-
man, torok, horvat, ukran, stb. hitelintézeteket hatalmas Gsszegekért, a
konyv szerinti érték négy-, Otszordséért vasaroltak fel. Az akviziciok
mogott az a megfontolas allt, hogy a térségben a kovetkez6 években var-
hat6 a banki szolgaltatdsok elterjedése. Mikozben ezid6tajt a maganszfé-
ra bankbetéteinek allomanya a GDP-hez viszonyitva az Eurodvezetben
70% koriili, az EU-hoz utobb csatlakozott orszagokban mintegy 40%,
mig a terjeszkedéssel érintett orszagok esetében nem éri el a 20%-ot; és
a hitelek esetén is hasonl6 a lemaradas. Jelentds, a banki eszkdzallomany
akar 50%-at is elérd éves novekedésre ez utdbb emlitett orszagcsoport
esetében lehet szamitani.

Konkluzioként adoédnak a hitelintézeti szektornak a megtakaritasok
ideiglenes Ujraelosztasaban betoltott szerepére vonatkozoan, a pénziigyi
kozvetitd rendszer elmult évtizedekben lezajlott fobb tendenciait tekint-
ve, az alabbiak:

— A kozvetlen és a kozvetitd pénziigyi piacok kérdésében nem Ilehet
altalanos dezintermediaciordl, vagyis a pénziigyi kozvetitd rend-
szerek kimutathatd visszaszorulasardl, és ezzel parhuzamosan a
nyilvanossagra keriild informaciok széles korének birtokaban 1évo
befektetok kdzvetlen piacra 1épésének tipikussa valasarol beszélni.
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A kozvetlen piaci részvétel magas koltségei és nagy tanulasi igénye
ellene hatnak a nagyaranyl dezintermediacionak.

— Az elobbinek nem ellentmondva adodik tovabba az a megallapitas,
hogy a pénziigyi kozvetités valtozasa kapcsan, az egyes orszagok
kozotti kiilonbségek ellenére is jol kimutathatd az értékpapirositas
novekvo elterjedésének folyamata. A nem pénziigyi szektor eszko-
zei és forrasai kozott egyarant novekszik az értékpapirositott kove-
telések/kotelezettségek részaranya.

— Elmozdulas figyelheté meg a hitelintézetek tevékenységében a mér-
legen kiviili tételek javara. Megvaltozott a bankok pénziigyi kozve-
titésben betoltott szerepe, tevékenységiikdn beliil egyre nagyobb
sulyt képvisel a kockazati transzformacio, a fejlett kockazatkezelési
eszkozok hasznalata, a jutalékos tevékenységek aranya.

— Az eurdpai orszagokra jellemzd, hazankban a jovoben varhato ten-
dencia a bankok kozvetlen megtakaritasokat gyiijtd szerepének
visszaszoruldsa. Eurdpaban a bankok forrasai kozott csokkend ha-
nyadot képviselnek a bankbetétek, és egyre nagyobb a bankok altal
kibocsatott értékpapirok (kotvények) részaranya. Ezeket az értékpa-
pirokat elsésorban a nem banki pénziigyi kozvetitok vasaroljak
meg. A nem banki pénziigyi kozvetitok altal megvasarolt banki ér-
tékpapirok térnyerése a pénziigyi kdzvetitési folyamat lancolatanak
meghosszabbodasahoz vezet, amikor a megtakarito-»bank kapcsolat
helyett egyre inkdbb a megtakarito-»intézményi befekteto->bank
kapcsolat valik tipikussa.

— A hitelintézetek és mas intézményi kozvetitok kozotti kapcsolatok
szorosabba valasaval a pénziigyi piacok strukturdjat mindinkabb a
pénziigyi holdingok hatarozzak meg; ily modon a bankok szerepe,
tevékenységiik volumene névekvo tendenciat mutat.
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