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KOZEP-EUROPAI BANKSZEKTOR
A 2008-AS VALSAG UTAN

KutAasi GABOR

A tanulmdny tobb éven és tobb projekten dtivelG kutatdsi eredményeket foglal ossze a ke-
let- és kozép-europai bankszektorra vonatkozo strukturdlis kérdésekben. Egyrészt a régio
pénziigyi értelemben vett kozos piaci integrdltsdgdra vonatkozé kovetkeztetéseket vonunk
le dr- és mennyiségalapii mutatokbol, mdsrészt a tékemegfelelési mutatokat bontjuk ma-
gyardzo vdltozokra, harmadrészt a devizaban torténd eladdsodds hatdsdt szemléltetjiik a
nemteljesité hitelek ardnydra vonatkozoan.

1. BEVEZETES

Blah6 Andrés [1976, 1981] a transznaciondlis t6ke és vallalatok sziiletésétdl, az 1970-es évektdl
kutatta a véllalatok nemzetkoziesedési folyamatait. Intenziven foglalkozott e monopolisztikus
termelési formadk és a szovjet tipust, majd dtmeneti, kelet-eurdpai gazdasagok kapcsolatrendsze-
rével [Blah6 1978, 1998]. Ezek nyomdokan haladva folytatjuk a kelet-eurdpai térség transznaci-
onalis bankszektoranak vizsgalatat.'

A bankszektor - az energia szektor, a tavkozlés és a szallitmanyozas mellett — egyike azoknak
az alapvetd iparagaknak, amelyek altalanosan meghatarozzak, befolyasoljak egy nemzetgazdasag
minden hédztartdsanak, vallalatinak, intézményének és kormanyzati szervének koltséghatékony-
sagat, miikodési lehetGségének hatdrat. Ezen felill a bankok biztositjak a pénz elérhetGségét a
gazdasag szerepl6i szamadra egyrészt a likviditds (a pénzhez val6 folyamatos hozzaférés), mas-
részt a hitelpénzen keresztiili fizet6képesség fenntartasaval. Ez a folyamat lehet6vé teszi a kereslet
és beszallitas folyamatossagat, s6t bovitését. Megforditva: a hitelpénz sz(ikossége vagy a bankcs6-
dok lebénithatjédk a gazdasdgot és visszavethetik a termelést.

Mivel a pénziigyi kozvetitd dgazat alapvetSen érzékeny a méretgazdasdgossagra, ezért a t6-
kekoncentraci6 sziikségessé valt az er6s6do dgazati versenyben. Ennek kovetkeztében a bank-
szektor jelentds koncentracion és nemzetkoziesedésen ment keresztiil a XX. szazad masodik
felében. Igy barmely helyi pénziigyi valsdg hatassal lehet a bankpiaci mozgéstérre a vilag més
tajain. Legf6képp, ha ez a valsag a pénziigyi vildg kozpontjabdl indul. Az amerikai és eurdpai
transznacionalis bankok éltal birtokolt amerikai pénziigyi eszkdzok nominalis értékvesztése — és

1 A tanulmény hatteréiil szolgalo kutatast az alabbi projektek és osztondijak tették lehetévé: MTA Bolyai
Oszténdij, Katholischer Akademischer Ausldnder-Dienst, Osteuropaprogramm, 530069-LLP-1-2012-1-
CZ-AJM-RE Jean Monnet LLP projekt, TAMOP 4.2.4.A/2-11-1-2012-0001 Nemzeti Kivalésag Program
project.
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ezaltal a t6ke eltlinése — a kozép- és kelet-eurdpai félperiféria orszagaiban is éreztette hatdsat a hi-
telpénz sziikossége formdjaban azokon a lednybankokon keresztiil, amelyek hozzajarultak ezen
orszagok mélyebb eurdpai integracidjdhoz. Ugyanakkor, ezek a transznacionadlis bankok egyben
a regionalis pénziigyi szektor stabilizdtorava is valhattak a t6ketartalékaikon és a ledanybankok
visszatGkésitésén keresztiil.

Ebbél kovetkezden kijelenthetd, hogy barmely szerkezeti véltozas, amely a kozép- és ke-
let-eurdpai bankszektorban bekovetkezik, hatdssal lehet a térség gazdasagi novekedésére, integ-
réciojara és felzarkozasi folyamatara. Azon kiviil, hogy a kozép- és kelet-eurdpai bankszektornak
igazodnia kellett a konjunkturalis sokkokhoz, a gazdasagi atmenet és integracié kihivasainak is
pést kellett tartania az agazat technoldgiai trendjével és az tigyfelek mindségi és mennyiségi igé-
nyeinek névekedésével. Ezek a folyamatok atalakitottak az dgazat tulajdonosi szerkezetét, amely
soran a transznacionalis bankok felvasaroltak a kozép- és kelet-eurdpai bankpiacok tobbségét és
valtak ezaltal meghatarozéva.

Ezzel egyiitt a kutatds a 2008-ban kezd6dott globalis és eurdpai valsag regionalis piaci hata-
saira koncentrdl. A kozéppontban stratégiai id6tavu, dgazati strukturdlis kérdések allnak. Annak
érdekében, hogy kovetkeztetéseket vonhassunk le arra vonatkozoéan, hogy a kozép- és kelet-eu-
répai bankszektor hatékonyan tudott-e reagalni a globélis sokkhatasokra és a regionilis vagy
helyi szabalyozasi (valasz)lépésekre, az alabbi megkozelitések keverékébdl all ossze az iparagi
szint(i elemzés: tulajdonosi szerkezet, pénziigyi integracio, tékealkalmazkodas, tékemegfelelés,
pénziigyi ragalyossag.

A tanulmanyban felvazolt elméleti és gyakorlati eredmények mind tartalmi, mind modszer-
tani értelemben szerves részei egy tobb projekten és osztondijon ativelé kutatasi folyamatnak,
amely alapvetOen a kozép- és kelet-eurdpai bankszektor strukturalis kérdéseire keres valaszt di-
namikus megkozelitésben. A kutatas soran az alabbi hipotézisek keriiltek tesztelésre:

I. A kdzép- és kelet-eurdpai orszagok az egységes eurdpai bankpiacba mélyen integralodtak.

A hipotézis vizsgalatahoz felsorakoztattuk a pénziigyi integracié elméleti megkdzelitéseit. Az
igazolas érdekében aralaptl és mennyiségi alapu indikatorokat vizsgaltunk.

I1. A kozép- és kelet-eurdpai kereskedelmi bankok mamut (too-big-to-fail) anyacégei tompi-
tottak a vélsag kiillonbo6z6 pénziigyi hatdsait a regionalis bankpiacra nézve, mivel képesek voltak
visszatGkésiteni a veszteségbe fordult leAnybankjaikat. Azaz a kozép- és kelet-eurdpai bankszek-
torban nagyon erdsen érvényesiilt az egyensuly nemzetkozi (cross-border) szintd helyreallitésa.

A Kkijelentés bizonyitasdhoz a tékealkalmazkodds matematikai modellje segitségével harom
kiil6nb6z6 banki tékemutatdt vezettiink vissza kiillonb6zé magyarazévaltozokra.

III. A nominalis devizaarfolyamok nem jelentettek kockazatot a kozép- és kelet-eurdpai
bankszektorra és nem erdsitették a pénziigyi ragalyossag jelenségét.

Erre a hipotézisre vonatkozdan attekintettilk a pénziigyi ragilyossag témakorében 1étezd
megkozelitéseket, és — ez esetben is - a t6kealkalmazkodas modelljébél kiindulva felépitettiink
egy modellt. A modelliink el6szor klaszterekre osztja a térség orszagait, hogy megdllapitsa, mely
esetben relevans egyaltalan a hipotézis, majd regresszios elemzéssel kovetkeztet. A hipotézis le-
egyszerUsitett igen/nem megfogalmazasahoz képest osszetettebb értékelést adunk a helyzetrol.



NEMZETKOZI INTEZMENYEK ES VALTOZO VILAGGAZDASAG 215

2. ELMELETI ES EMPIRIKUS HATTERIRODALOM

Az 4gazati szint(i elemzés a transznacionalis kozvetlen banki t6kedramlas elméletére épit. Ennek
magyardzatat a szakirodalom alaposan koriiljarta. Berger et al. [2001] Gsszevetésében példaul
a transznacionalis bankok jobb technolégiaval rendelkeznek, mint a helyiek, ami a kockazatfi-
gyelést és értékelést illeti. A klasszikus Dunning-féle OLI paradigmén [Dunning 1979] beliil
gondolkodva szamos tanulmany mutatta ki, hogy a bankok esetében az egyik f6 nemzetkoziesité
motivacid az tigyfélvallalatok kovetése kiilfoldi piacokra. (Goldberg és Saunders [1981], Bearley
és Kaplanis [1996], Konopielko [1999], Buch [2000], Moshirian [2001], Williams [2002]) Emel-
lett Focarelli és Pozzolo [2000], Claessens et al. [2000] és Hymer [1979] arra a megallapitasra ju-
tottak, hogy a bankok esetében is kimutathatd a hatékonysag- és profitkeresés a nemzetkozi pia-
cuk részesedésének novelésén keresztiil. Nemcsak a nem banki beruhazasok, hanem a kétoldala
kereskedelem felfutasa is erdsiti a bankok nemzetkozi jelenlétét, mint azt pl. Grosse és Goldberg
[1991], Brealey és Kaplanis [1996], Yamori [1998], Williams [1998] vagy Agarwal [1980] tanul-
manya kimutatta. [Papi and Revoltella, 1999]

Mathieson és Roldos [2001] tovabbda Lensink és Haan [2002] erds pozitiv kapcsolatot tart
fel a gazdasag liberalizaltsaga, illetve a gazdasagi szereplSk erkolcsos pénziigyi viselkedése és a
banki FDI bearamlasa kozott felemelkedd gazdasigok esetében. Demirgii¢-Kunt és Huizinga
[2000] az addelényok 6szténzd hatasat modellezte a bankszektorban. Soussa [2004: 3], Clarke
et al. [2001] és Moshirian [2001: 321] rendszerbe is szervezte a bankok FDI intenzitdsat erdsité
tényezdket: szabalyozds és gazdasagi kornyezet, anyaorszag és célorszag kozott novekvo gazda-
sagi integraciod, informacios koltség, profitlehetdségek, a pénziigyi intézmények és az anyaorszag
sajatsagos tényezdi, bankok kiilfoldi eszkozei, a nem pénziigyi vallalatok FDI mozgdasa, a célor-
szag bankpiacanak mérete, a kétoldala kereskedelem volumene, a szabalyozas és t6kekoltségek
hasonl6saga, illetve az eltérésiikb6l adodo koltségkiilonbség, a relativ gazdasagi novekedési kild-
tasok és az arfolyamhatas.

Moshirian [2008: 2291] arra a kévetkeztetésre jutott, hogy a nagy eurdpai bankok felemelke-
dése erésen kotddik az eurdpai pénziigyi integraciohoz és a nem pénziigyi vallalatok FDI moz-
gasahoz. Ennek fontos hatasa, hogy a kozép- és kelet-eurdpai orszagokban (is) kevéssé fiiggnek
a bankok a helyi pénziigyi szolgaltatasi piactdl. A pénziigyi integraci6 folyamataban Haan et al.
[2009] hdrom dimenzi6t kiilonboztet meg. A piaci dimenzié nemzetkozi hitelezés, hozamok és
eszk6zok versenyét jelenti. A szabalyozasi dimenzid az egységes szabdlyok és egységes engedé-
lyezési, feliigyeleti eljarast fedi le. A kozosségi (vagy agazati) dimenzi6 pedig az dgazat szerepldit
olyan vallalati kzosségnek is tekinti, amely bizonyos technoldgiai, termékszabvanybeli kérdé-
sekben egyiitt, egyetértésben mozog és igy harmonizal. A pénziigyi konvergencidra vonatkoz6
szamitasokban irdnymutaté Adam et al. [2002] béta- és szigma-konvergencia szamitdsa, tovabba
Dabhl et al. [2008] panel adatelemzése.

A transznacionalis bankok jelentéségének felmérésekor Stern és Feldman [2009] értelme-
zése alapjan a nemzetkoziesedett allapot helyettesitGjeként hasznaltuk a too-big-to-fail (TBTF,
mamut) vallalati jellemz6t. Ennek jelentése valojaban nem az, hogy nem képes csédbe menni a
bank, sokkal inkdbb az, hogy olyan jelent6s szerepet tolt be a gazdasagban, hogy cs6dhelyzetben
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szinte biztos, hogy az dllam megmenti. Ennek oka pedig az, hogy ne rantsa magéval a teljes bank-
szektort abba a helyzetbe, amikor megsziinik a pénziigyi bizalom egymas fizetdképességében.
Ekkor ugyanis ledll a bankkoézi hitelezés, azaz maganak a pénzmultiplikdciénak a folyamata.
Ugyanakkor Naaborg [2007] irodalomkutatdsa vagy Eller et al. [2006], illetve Green et al. [2004]
elemzése alapjan nem egyértelmd, hogy a kiilféldi/transznacionalis bank kétségteleniil hatéko-
nyabb is lenne, mint a helyi.

A pénziigyi ragalyossag témakorében is bdséges elméleti modell és empirikus elemzési megol-
das all rendelkezésre. A kutatasunk esetében ez lesziikiilt a bankszektor vizsgélatara, és azon beliil
is egy specifikus kérdésre Gsszpontosult a figyelem, nevezetesen, hogy a kozép- és kelet-eur6pai
devizdban val6 eladdsodas mennyire gytliriz6tt végig a bankszektoron. Ez a folyamat elvileg gytj-
topontja lehetett volna egy szélesebb eurdpai banki 6sszeomlasnak a nem torleszt6 devizaado-
soktdl kiindulva, a térségben jelentds leanyvallalati kitettséggel biré német, osztrak, olasz, gorog,
dan és svéd anyabankokat elérve. Az arfolyamhatas vizsgalatdnak 6tlete Darvas és Szapary [1999]
t6kepiaci ragalyossagra vonatkozo6 arfolyamelemzésébdl ered. A bankhiteleken keresztiil terjedd
pénziigyi kockazatok témakorét a szakirodalom altalaban Diamond és Dybvig [1983] tanulma-
nyaval inditja, amely a bankok cséd kozeli allapotba keriilését koordinacios kudarcként értelmezi,
emogott pedig tartalmilag az 4ll, hogy nem tudjék a betéteket és a hiteleket lejarat szerint Osz-
szeegyeztetni. Azdta ennél tovabb finomodott az értelmezés tobb iranyban is. Szamunkra Manz
[2002] és Schoenmaker [1998] azon értelmezése érdekes, amely az addsok cs6djébol vezeti le a hi-
telez6k domindszer(i csédjét. Caramzza et al. [2004] kifejezetten a valutavalsagokra vonatkozdan
elemezték az arfolyamhatasok pénzpiaci megjelenését. Megallapitasaik kozott szerepelt az is, hogy
nemcsak a nemfizetés kockazata novekszik meg ilyen helyzetben, hanem a befektetok is kivonjak
likvid pénzeszkozeiket a térségbdl, hiszen atmenetileg nem latjak at teljesen a valsag kimenetelét.

Allen és Gale [2000] Osszeallitotta az tn. likviditasi preferencia modelljét, amely szerint ha-
tassal van a kockazatokra, hogy a bankok a betét- és hitelpolitikdjukban hogyan harmonizaljak a
rovid és hosszu tavi eszkozoket, megjelenik benne a konjunkturdlis hatas, tovabba képes kezelni
a piacok integraltsagi fokat. Egyébként azt is megéllapitottak, hogy a bankkozi ragalyossag nem
a nemfizet6 adosok hatasmechanizmusa alapjan alakul ki, hanem a bankok egymas kozotti hite-
lezési bizalmanak megsziinésekor, amit elsésorban egy-egy bankcséd tud eléidézni.

3. MODSZERTAN

A bankszektorra vonatkozé hipotézisek vizsgélatakor a kovetkezé6 moédszertant alkalmaztuk. A
pénziigyi integracié mérése kapcsan Beale et al. [2004], tovédbba Baltzer et al. [2008] adnak irdny-
mutatast, amelyben megkiilonboztetnek hir-, ar- és mennyiségalapt indikétorokat. Ezek koziil
utdbbi kettével dolgoztunk.

Regresszios elemzést végeztiink a transznacionalis téke szerepére és a devizaarfolyam raga-
lyossagi hatasara nézve. Mindkét megkozelités a tékealkalmazkodas (capital adjustment) mo-
delljére épiil, amely Merton [1978] tanulmdnyan alapul. Ebben kifejti, hogy a bankok éltalaban
a kotelez6 t6keminimum felett tovabbi puffert képeznek a nem vart kockdzatok kivédésére. Val-
saghelyzetre Hanson et al. [2011] valamint Kok et al. [2013] adaptaltédk a megkozelitést, amely
soran megallapitottak, hogy a banki eszkozallomany csokkenésével a sajatt6két kénytelenek
csokkenteni, igy a hitelezési kapacitasuk is visszaesik, utobbi pedig erdsiti a gazdasagi vissza-
esést. A tékemegfelelési mutatok regresszids egyenleteit Stolz [2007], valamint Kok és Schepens
[2013] dinamikus modellje alapjan alkottuk meg. Az altalanos fiiggvény a kovetkezé:
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I<i,t = ﬁo + ﬁII<i,H + ﬁzFXt + ﬁ3RATEt + ﬁ4NPLr + ﬁ5Dpurent—TBTEt + ﬂ6DTax,t’ (1)
ahol K, az adott bank adott évi tékearany-mutatéja,
FX, az adott évi drfolyamvaltozds sztenderdizalt indexe 2007 év végéhez képest:

FX =1 + [FX, - FX,,, J/FX,,,, )

2007

RATE, a haromhonapos pénzpiaci kamat éves adata az Eurostattol.

Az NPL a nem teljesit6 hitelek aranya az adott banknal, amelyet a konkrét elemzésben a
teljes hiteldllomanyra vetitett hitelveszteségre képzett (cél)tartalék rataval (Loan Loss Reserves
/ Gross Loan, LLRGL) helyettesitettiink. Ez ugyanis viszonylag széles korben rendelkezésre allt
a Bankscope adatbazisban, szemben a fogalomhoz kozelebb allo NCO [nett charge-off, nett6
leirds] mutatéval.

D, ,o1rs, €8y dummy, amely 1, ha a bank tulajdonosa TBTF (mamutvéllalat) kategéridba
esik, és 0, ha nem.

D,,.,abankadé dummyja, amely 1, ha adott évben volt bankadé az adott bank székhelyén,
0, ha nem.

Harom t6kemegfelelési mutatot vizsgaltunk 2009-2014-re vonatkozdan, amelyeket a Banks-
cope adatbazisbol toltottiink le. Ezek pedig a kévetkez6k:

TIERI rata = sajattéke / kockazattal stlyozott teljes eszkozallomany,

Total Capital Ratio (TCR) = (Tier 1 + Tier 2) / kockazattal sulyozott teljes eszkozallomany,

Equity to Total Assets (ETA) = sajat t6ke / eszkozok.

A kovetkezd regresszios fiiggvényeket vizsgaltuk:

TIERIH =/30 + ﬁl TIERli,H + ﬁZ FXt + ﬁ3 RATE[ + ﬁ4 LLRGth + ﬁS Dparent—TBTF, it + ﬂs DTux, t’ (3)
TCRi,t = ﬁo + ﬂl TCRi,t—l + ﬁ2 FX! + ﬁS RATEt + ﬁ4 LLRGLi,t + [;5 Dparent—TBTF, it +ﬁ6 DTux, t> (4)
ETAi,t = ﬁo + ﬁl ETAi,t—l + ﬁ2 FXt + /33 RATEt + ﬁ4 LLRGLi,t + ﬁ5 meent—TBTF, it + ﬁé DTax,t’ (5)

A devizadrfolyam fizet6képességre gyakorolt hatasat Schoenmaker [1998] és Klein [2013] mod-
szertanabol kiindulva vizsgaltuk, amelyet kiegészitettiink egy el6zetes klaszterezéssel. Ez esetben
az elemzés regionalisan kiboviilt Szerbiaval, Ukrajnaval és Oroszorszaggal. Az adatok forrasai a
kévetkezok voltak: az Eurdpai Kozponti Bank, az Ukajnai Nemzeti Bank, a Szerb Nemzeti Bank,
az IMF Financial Soundness Indicators adatbazis, a Raiffeisen Research és a Federal Reserve
Bank of Saint Louis. Azt a regresszidt teszteltiik negyedéves adatokra, amelyeket az Eurostat:

NPL =, +f, FXDIF,+¢,, 6)

ahol FXDIF, = (FX, - FX,, .0 )/ FX o000 7)



218 KOZ-GAZDASAG 2016/3

4. A HIPOTEZISEK ELEMZESEVEL ELERT EREDMENYEK

A bankszektor strukturalis szempontd elemzése soran arra a megallapitasra jutottunk, hogy a
kozép- és kelet-eurdpai térség bankszektoranak meghatarozo tobbségét a kiilfoldi, transznacio-
nalis bankok ellenérzik. Ez jellemz8en német, osztrak és olasz tulajdonti anyabankokat jelent, il-
letve a Baltikumban svéd, dan, Bulgéria esetében pedig orosz és gérog dominanciat. Mennyiségi
szemléletben tehat megvaldsult a bankpiac integracidja az egységes eurdpai piacba. Az aralapu
konvergencia esetében a kamatok szérasanak hosszt tavon csokkend trendjét ugyan a pénziigyi
valsag par évre megtorte, viszont stratégiai id6tavban megallapithato a térségen beliil egy egy-
mashoz egyre kozeled6 kamatszint, tovabbd az eurd kamatoktol valé atlagos eltérése is csokkend
trendet mutat. Igy kijelenthet, hogy a kozép- és kelet-eurdpai térség pénziigyi konvergencidja a
bankszektor terén megvaldsult. Arra vonatkozé allitdsunkat, hogy a méretiikkb6l adédéan nagy
és ezért megmentenddé (TBTF) anyabankok képesek stabilizalni a térség bankpiacat akar nem-
zetkozi, akar hazai pénziigyi sokk hatdsara, egyértelmtien igazoltuk azzal, hogy a harom vizsgalt
t6kemegfelelési mutat6 (TIER, TCR, ETA) szorosan Osszefiigg azzal, hogy az adott térségi bank
mogott TBTF tulajdonos all-e vagy sem.

1. tablazat: A tokemegfelelési elemzési modell 6sszefoglaléo mutatoi

kiigall{zzitott F-test l‘l);;l::: Szignifikancia teijz:sl)aiszjl(gilfl(:ll;l)
ENTER 0,787 304,59 2,023 b 492 (486)
TIER STEPWISE 0,788 609 2,018 e 492 (489)
ENTER 0,741 365,33 1,99 ok 766 (760)
TCR STEPWISE 0,741 726,991 1,972 b 766 (763)
ENTER 0,797 576,524 1,988 e 879 (873)
ETA STEPWISE 0,798 1156,3 1,987 b 879 (876)

Forras: szerz6 szamitasa
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2. tablazat: A t6kemegfelelési regresszids elemzési eredményei az egyes fiiggetlen valtozokra, enter és
stepwise modszerii szamitas eredményeképp

Enter mode Stepwise mode
TIER TCR ETA TIER TCR ETA
Konstans 6,663 1,357 0,126 3,908 4,61 1,024
(3,458)* | (2,755) (2,016) | (0,609) *** | (0,479) *** | (0,367) ***
el6z6 idoészak (t-1)
tSkemegfelelési indexe 0,881 0,856 0,894 0,883 0.857 0,893
(TIER TCR ETA ) | (0:017)* | (0,015)** | (0,015) *** | (0,017) *** | (0,015) *** | (0,015) ***
t-1, t-1, t-1
-0,016 0,013 -0,069 -0,069
LLRGL (0,049) (0.013) | (0,004) excluded | excluded (0,023)
: -0,016 0,026 0,008
FX index (3.44) (2.756) (2,012) excluded | excluded | excluded
(0%(1);5“ 0.068 0.056 0.052 0.064 0.058
parent-tif ‘ (0,459) *** | (0.335) *** | (0.604) ** | (0.451) *** | (0.328) ***
-0.047 -0.036 0.004 -0.05
Dtax (0.584) * | (0,463) * (0.34) (0.57) ** excluded | excluded
-0.017 -0.051 0.002 -0.037
RATE 0.118) | (0.091) | (0.064) | Mded | (g oze) e | Xcluded

Forras: szerz6 szamitasa
Standardizélt Béta, szords ( )-ben, szignifikancia: *, **, *** 10%, 5%, és 1%. excluded = 5%-os

szignifikancia szintnek nem felelt meg, ezért kizarasra keriilt.

A tobbvaltozds regresszids elemzés soran kizarolag ez a tényez6 volt meghatarozé mindharom
mutatd esetében egyszerre — természetesen a multbeli tokemegfelelésen kiviil. Ahogyan azt az
1. tablazat osszefoglalja, a becslofiiggvények jol illeszkednek és eredményesen magyarazzék a
t6kemegfelelési mutatokat. Ezzel egyiitt az is megallapithato a 2. tablazat altal osszefoglalt ered-
mények alapjan, hogy a makrogazdasagi és szabdlyozoéi tényezék csak korlatozottan hatnak a
kozép- és kelet-eurdpai lednybankok kapitalizacidjara és tokemegtelelésére.

Az devizahitelek névekvé nemteljesitésen keresztiil érvényesiild pénziigyi ragalyossag téma-
jaban el6szor levalogatasra keriiltek azok az orszagok, ahol egyéltaldn barmilyen iranyu kapcsolat
kimutathat6 a nominalis euré arfolyam és az NPL rata kozott 2009 és 2012 kozott. Ezt szemlélteti
a 2. abra. Egyértelmi, hogy az eurdhoz képest valamilyen médon rogzitett devizaarfolyamu or-
szagok (eurdzéna tagorszag vagy valutatanacs rendszert alkalmazé allam) esetében nem relevans
a kérdés (pl. Esztorszég, Lettorszag, Litvania, Szlovakia, Szlovénia, Bulgaria). Masodik 1épésben,
amelyet a 3. abra szemléltet, két szempont alapjan lettek kiilonvalasztva azok az orszagok, ahol
viszonylag alacsony devizahitel ardnyt halmoztak fel és emellett visszafogottan valtozott meg az
NPL rata (locfin), azoktol az orszagoktol, amelyek viszonylag magas devizahitel-ardnnyal rendel-
keztek és a tobbszorosére ugrott meg a nem teljesit6 hitelek aranya a valsdg soran (foreignfin). A
két csoport egyértelmien és jol elkiilonithetd.

A két csoportra kiilon-kiilon végeztiink regresszidelemzést a 2009 és 2012 kozotti negyed-
éves adatokra az NPL és a nomindlis eurdarfolyam-valtozas Osszefiiggésére. A devizahitelekb6l
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finanszirozott gazdasigok esetén erGsebb és pozitiv Gsszefiiggést mutattunk ki a nemteljesitd
hitelek és az arfolyamvaltozas kozott. A féleg hazai valutiban finanszirozott gazdasagok eseté-
ben viszont a nomindlis drfolyam hatasa gyenge a fizetési hajlandésagra nézve, raadasul negativ
kapcsolatot mutat, ahogyan azt a 1. dbra szemlélteti.

1. bra: Regresszids fiiggvény becslés a f6leg hazai devizaban finanszirozo orszagokra (locfin) és a féleg

kiilfoldi devizaban elad6sodé orszagokra (foreignfin), 2009-2013, negyedéves adatok
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Ukraine; Linear: linearis regresszid, ” megfigyelések, NPL= nemteljesité hitelek aranya, DFX= FXDIF,

2. bra: Arfolyamvaltozas és nemteljesitd hitelek aranya szerinti klaszterek
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3. abra: Devizahitel-arany és nemteljesité hitelek aranya szerinti klaszterek
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Forras: szerz szamitésa. (adatpont = orszag és év, pl. RS10= Serbia in 2010), BG Bulgéria, CZ Cseho., EE Eszto.,
HR Horvato., HU Magyaro., LT Litvania, LV Letto., PL Lengyelo., RO Romadnia, RS Szerbia, RU Oroszo.,
SK Szlovékia, SI Szlovénia, UKR Ukrajna

5. OSSZEFOGLALAS

A kutatas soran kiillonboz8 szerkezeti hatasokat igyekeztiink kimutatni a kozép- és kelet-eurdpai
bankszektor esetében. A pénziigyi integracié megkozelitésével igazoltuk, hogy a térség jelen-
tésen konvergalt és integralodott az egységes eurdpai bankpiacba. Ennek kovetkeztében feltéte-
leztiik, hogy a nemzetkoziesedett bankhaldzaton keresztiil a nemzetkozi és regionalis sokkhata-
sok is tovabbterjednek. Ezt viszont egy tényezd feliilirja.

A nemzetkoziesedett anyabankok a 2008-2009-es pénziigyi valsag hatdsait képesek voltak
kezelni a térségben, igy a t6kemegfelelési mutatok kapcsan erés pozitiv kapcsolat mérheté a
nemzetkoziesedett, cs6d esetén megmentend§ tulajdonosi hattérrel. Ebbél tehat azt a kovetkez-
tetést vontuk le, hogy ez a tulajdonosi hattér kifejezetten stabilizalé hatassal van a vizsgalt térség
bankszektordra.

Ezenkiviil vizsgaltunk még szabdlyozasi (bankadd), gazdasagpolitikai (drfolyam, kamat) és
agazati (nemteljesit6 hitelek) hatasokat is, de egyik esetében sem tudtunk olyan szignifikans és
er6s kapcsolatot kimutatni, mint a tulajdonosi hattér esetében. Azt azért megjegyezziik, hogy a
bankad¢ esetében szignifikdnsan mérhetd negativ kapcsolata van a tékemegfelelési mutatoknak.

Kiilon vizsgaltuk a devizahiteleken keresztiil megn6tt kockazat érvényesiilését a térség orsza-
gai esetében. Azt a kovetkeztetést kellett levonnunk, hogy alapvetden hdarom csoportba oszthatdk
a vizsgalt térség orszagai. A valamilyen médon drfolyamrogzitéssel mitkodd orszagok esetében
kizarhat6 annak relevancidja, hogy az arfolyamkockazat megnovelte-e a nemfizet6 addsok ara-
nyat. Azok az orszagok, amelyek maganszektora f6leg hazai devizaban adésodott el csak gyenge,
és rdaddsul negativ korrelaciot mutattak ebben a kérdésben. Viszont - nem meglepé médon - a
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nagy aranyban devizahitellel finanszirozott gazdasagban a leértékel6d6 hazai valuta szignifikan-
san novelte a nemteljesitd hitelek aranyat.

A kutatas folytatasat lehet6vé teszi, hogy megjelentek nemzetkozi szabalyozé hatdsok is a
térség bankszektoraban, mint a Bazel III-ként aposztrofélt, szigorod6 t6kemegfelelési szabalyok,
vagy a Bank Uni6. Ezenkiviil a pénziigyi ragalyossag szamos mas Osszefiiggésben vizsgalhatd
a cross-border hatdsoktol kezdve az anya- és leanybankok kozotti oda-vissza iranyulé negativ
hatasokig, vagy a bankkozi hitelpiac esetleges besziikiiléséig. A fent megfogalmazott hipotézisek
pedig kiterjeszthet6k mas térségekre is.
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