B&T0506_ kiloves.gxd

12/12/07 10:40 PM Page 27

wv:] BANKOK ES
ke ONKORMANYZATOK

B
)
Qo
£
o
>
)
c
N
o
o
Y

Diszkrét derbi

Négyszazmilliard forint felé tarté jo mindségii hitelallomany, 6tvenmilliardnyi addéssagpapir, 220
milliardos banki betétallomany, tobb tizmilliard forint értékben el6készités vagy Kivitelezés alatt
allé kotvényiigylet: tobb év tiirelmi iddvel torlesztendé hosszi lejarata papirok zartkori kibocsa-
tasa bankok szervezésében és finanszirozasaban — masodlagos piac nélkiil. A hivatalos statisztikak
és a kiilonféle piaci informaciok tiikkrében 2007 6szén tobbek kozott ezek a szamok jellemezték a ha-
zai onkormanyzati gazdasag és a bankszektor iizleti kapcsolatat. Fundamentumként a specialis
,kozkonglomeratum” finanszirozasa par év leforgasa alatt a vallalati iizletben érdekelt bankok
versenyterepévé valt. Tiznél jarhat mar azoknak a versenyzdknek a szama, amelyek ezen a ma is
erosen koncentralt, nagyrészt az OTP, kisebbrészt a Raiffeisen Bank altal uralt piacon igyekeznek
eladni szolgaltatasaikat — abban a szektorban, amelynek tagjai az eurépai uniés pénzforrasok meg-
nyilasaval erdsen felértékelddtek a pénziigyi szolgaltatok szamara. A hazai mércével hihetetlen bé-
séget kinalo kozosségi pénzek f6 célpontjanak szamité helyhatésagok pedig intenziv keresletet ta-
masztanak a forrasok elnyeréséhez sziikséges, mas modon szinte elGteremthetetlen pénziigyi
onerdk finanszirozasa irant. Tehat mind a bankok, mind az 6nkormanyzatok szempontjabol
massziv alapjai vannak annak, hogy 2006 eleje-kozepe 6ta nagy iitemben zajlik a hosszu lejaratia
adossagpapirok kibocsatasa. Nem véletlen, hogy a koltségvetés potencialis érintettsége miatt meg-
rettené pénziigyi kormanyzat utobb felmutatta a korlatozas lehetdségét — torvénymaodosito javas-
latot nyijtott be az Orszaggyiilésnek. Kétharmados torvény modositasara persze a hazai rettene-
tes politikai kozallapotok miatt nincs sok esély, a kormany mégis olajat 6ntott a tiizre. Az unios pén-
zek vonzasaban a paratlan lehetdség megragadasan munkalkodo képviseld-testiiletek partallastol
fiiggetleniil lathatéan nagyobb sebességre kapcsoltak — amig lehet alapon, ahogy azt a tamogatasi
rendszer szigoritasanak kilatasba helyezésekor megfigyelhettiik a bankok lakashitelezési portfolio-
janak megugrasaban. Aligha csodalkozhatunk, ha az év végi adatokbdl azt latjuk majd, hogy az 6n-
kormanyzati kotvények allomanya is megugrott.

A Bank & Tozsde dsszedllitasa a bankok sajatos iizleti terepérol, megfontolasairol, szempontjai-
rél és az onkormanyzati pénziigyekrol kivan helyzetképet adni. Irasainkban a téma két szakértdje
és az iizletag legnagyobb részét lefedd bankok specialistai szolalnak meg. A bankiizlet egyik diszk-
rét valfajarol van szd, raadasul az 6nkormanyzati poziciok még az adataikat rendszeresen nyilva-
nossagra hozo két piacvezet6 sajtotajékoztatéin sem szoktak a média érdeklodésének homlokteré-
ben allni. A hozzajuk képest még tobbé-kevésbé szerény allomanyokat kezeld tronkoveteldk és fel-
torekvok kommunikacidja pedig inkabb a vivitermékek felvonultatasara és az iizleti orientacio ki-
nyilvanitasara fokuszal. Raadasul a jelekbdl itélve ebben az iizletben minden informacionak a szo-
kottnal is nagyobb a jelentdsége. Ezért — szokasunktol eltéréen — a banki poziciok bemutatasaban
is a publikus szoveges informaciokon van a hangsily.

Az utdbbi években felgyorsult az dnkormanyzati
szektor eladésoddsanak folyamata. Szakemberek
szamdra nem meglepd, de a politikusok és az ér-
dekl6ds, am laikus kozvélemény szdmaéra zavard
lehet, hogy a kiilonb6z6 adatforrdsok lényegesen
eltér6 szamokat k6zolnek. A zarszamadasi térvény
kormdny 4&ltal benyujtott javaslata a 2006 végi
adodssagallomanyt 463,5 millidrd forintra teszi. Az
MNB dltal kozolt pénziigyi szamladk statisztikdja
alapjan a kotvényaddssag 27,4 milliardra, a belfol-
di hitelintézetekkel szembeni kotelezettségek éllo-
manya 347,3 millidrdra, a kiilf6ldi bankkolcsonoké

Onkormanyzati hitelek és kétvények
2000-2007 (Mrd Ft)*
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* Monetaris pénzlgyi intézmények hitele és kotvényei.

122,9 millidrd forintra rdgott, a hdrom tétel egyiitt
pedig 497,6 milliardot képviselt (1. tablazat). Az
adossagallomany harom komponensét tehét a hazai
bankoktdl felvett (akar forintban, akar devizaban
denominalt) hitelek, a kiilfoldi bankok altal finan-
szirozott devizahitelek és az 1jbdl fellendiilében 1é-

v§ zartkorl kotvénykibocsatassal torténd forrasbe-
vonds képezik.

Folytatas a 3. oldalon

Egy hajoban

Eladosodas és szabalyozas

Az elmilt hetekben-hénapokban tobb olyan ér-
dekes hir borzolta a kedélyeket, amely kozvetle-
niil érinti a pénziigyi szolgaltatok, elsésorban a
bankok onkormanyzati aktivitasat. A koltségve-
tési felel6sség szabalyok eldirasaval torténd erd-
sitésének és az Orszaggyiilés ala rendelt koltség-
vetési hivatal létrehozasanak terve, az ehhez
kapcsolodo sajatos szabalyok kodifikalasanak
szorgalmazasa éppugy izgalmas témanak szamit
ebben a hirtelen pezsgést produkalé piaci szeg-
mensben, mint a Magyar Allamkincstar wajanl-
kozasa” az onkormanyzati szamlak vezetésére
vagy az onkormanyzatok gyorsulé eladésodasa-
nak nyilvanos taglalasa — irja szerzénk, az Alla-
mi Szamvevdszék Fejlesztési és Modszertani In-
tézetének tudomanyos tanacsadéja, aki felkéré-
siinkre a gyorsan gyarapodé halmazbél az
eladésodasi folyamatot, illetve a koltségvetési
szabalyok alkalmazhat6sagat jarja koriil.

A helyi 6nkormanyzati szektor pénziigyi szamlai (Mrd Ft)*
|
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007. VI. 30.

Pénzlgyi eszkdzok 1120,2 | 1104,2 | 1074 1134,3 | 11321 1136 1094,1
Készpénz, betétek 196,2 2205 | 212,6 243 2412 2746 219,3

ebbdl hatarid6s betét 80,2 78,6 66 86,4 82 80,8 n. a.
Nem részvény értékpapirok, 129,9 76,9 55,3 70,7 52,5 42,5 41,1
Hitelek, kdlcsondk 54,5 70,6 71,3 79,4 84,2 82,8 62,6
Tulajdonosi részesedések 695,1 697,7 | 692,2 697,5 705,9 710,5 700,9

— t6zsdei részvény 22 19,4 25,6 36,3 454 45,4 36,5

— befektetési jegy 16,3 15,8 14,1 16,7 15,7 11,8 13,5

— egyéb részvény, részesedés 656,9 662,5 | 652,5 644,5 644,7 653,3 650,8
Koételezettségek 279,2 400,2 | 426,5 533,5 647,6 | 822,4 775,2
Nem részvény értékpapirok 22,9 24,5 5,7 6,5 4,4 27,4 452

— hazai bankok portfélidjaban* n. a. 1,7 2 1,94 0,19 24,03 49,2
Hitelek, kdlcsonok 147,4 2416 | 276,7 366,6 4154 | 543,8 514,3

— hitelek hazai hitelintézetekt6l 73,1 1151 144 182,4 2415 | 3473 371,3

— kulfoldrél felvett hitelek 13,9 46,9 62,4 83,7 100,3 | 122,9 127,6

— révid lejaratu hitelek 59,2 99,5 90,6 101,8 117,2 132,5 n. a.

— hosszu lejaratu hitelek 88,2 1421 186,1 234,8 298,2 411,2 n. a.
A szektor nett6 pénziigyi vagyona™* 184,1 41,5 -5 -43,7 -160 | -339,7 -331,9

* A PSZAF adatai, ** Pénziigyi eszkozok és kotelezettségek egyenlege minusz részvények és részesedések.  Forrds: MNB
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Bankok és onkormdnyzatok

Folytatas az 1. oldalroél

Gyorsulé eladdésodas

Az dnkormaényzati szektor koltségvetési pozicio-
janak vdltozasabdl (2. tabldzat) lemérhetd, hogy
az eladésodas folyamatat az elmilt években az
ismert tényez0, a fejlesztési-beruhdz4si aktivita-
son kiviil a foly6 koltségvetési hidny novekedése
és az értékesithetd vagyonelemekbdl szarmazé

Az 6nkormanyzati szektor
koltségvetési pozicidja
2002-2006 (Mrd Ft)*

Privatizaciés Privatizaciés
bevételekkel bevételek nélkiil
2002 —104,9 =il
2003 -31,6 —40,7
2004 -16,5 -119,2
2005 -81,4 —202,6
2006 —-156,5 -172

*GFS-egyenleg. Forras: Pénziigyminisztérium

bevételek megcsappandsa magyarazza. Ez a tény
attételesen a finansziroz6 bankok szamara lénye-
ges hitelbiztositékokat képezd hattér gyengiilését
is jelzi. Ennek a folyamatnak a kisér§jelenségeként
a szektor hazai hitelintézetekkel szembeni pozici6-
janak alakuldsa azt mutatja, hogy forrasgyijtés
szempontjabol az Onkormanyzati iizletig nap-
jainkra elvesztette attraktivitasat (3. tablazat).

A hazai bankszektor 6nkormanyzati hitelei és
a hitelportféli6 minésége, 2002—-2007 (M Ft)
2002 2003 2004 2005 2006 2007. VI. 30.

Nagybankok* rovid lejaratu hitelek 25156 28729 37 605 51988 67 506 87 375

hosszu lejaratd hitelek 82 883 108 023 | 128073 | 166 304 | 251 397 254 533

értékvesztés/céltartalék —186 —61 —45 51 -54 —183
Kozépbankok*  révid lejaraty hitelek 340 363 798 886 1416 1058

hosszu lejaratu hitelek 5273 4155 6 803 8832 10 392 10 981

értékvesztés/céltartalék 0 0 0 —22 -153 -158
Kisbankok* rovid lejaratu hitelek 0 0 0 1385 325 325

hosszu lejaratd hitelek 5 78 60 139 113 76

értékvesztés/céltartalék 0 -1 0 —1 0 0
Bankszektor* révid lejaratu hitelek 25496 29 092 38433 54 259 69 250 88 758

hosszu lejaratd hitelek 88 161 112257 | 134936 | 175257 | 261 902 265610

értékvesztés/céltartalék —186 —62 —45 —74 —207 —341
*2002: 10 bank, 2007: 7 bank. **2002: 9 bank, 2007: 11 bank. ***2002: 7 bank, 2007: 14 bank. Forrds: PSZAF

ve mind ez ideig nem rontotta a bankok dltal
megitélt hitelképességiiket. A hitelek visszafizeté-
sének elsddleges biztositékat képezd helyi ado-
rendszer koriili bizonytalansagok, a biztositékként
lekothetd vagyon zsugorodasa a jelek szerint nem
zavarja az érdekelt bankokat. Hogy e megfontolds
hatterében milyen motivacidk hizédhatnak meg,
ezt igyekszik felvillantani a Bank & Tdzsde altal az
érdekelt bankok berkeiben szervezett korkérdés,
amely tiikrozi az 4ltaldnosnak értékelhet6 meg-
gondoldst: ez az ligyfélbazis kevésbé kockazatos a
maganszektorndl, hiszen a helyhatésagok mogott

Az 6nkormanyzati szektor hitelintézetekkel szembeni poziciéja*
2002-2007 (Mrd Ft)
|

Betétek allomanya Hitelek allomanya Hitelez6i pozicio Hitelek/betétek %
2002. XII. 31. 219,3 115,1 104,2 52
2003. XII. 31. 211,3 144 67,2 68
2004. XII. 31. 251,9 182,4 69,5 72
2005. XII. 31. 249,9 2415 8,4 97
2006. VI. 30. 210,7 293 —82,3 140
2006. XII. 31. 255,6 345,7 —90,1 135
2007. 11l. 31. 277,8 353,4 75,6 127
2007. VI. 30. 219,7 369,2 —149,5 168
* Hazai hitelintézetekkel szembeni pozicié. Forras: MNB és sajat szamitas.

A 2007-es esztend$ statisztikdja azt mutatja,
hogy a szektor kialakult viselkedési szabalyaitol
eltér6en a 2006-o0s vélasztasok utan is djabb teret
nyert az eladésodds folyamata. 2007 els6 félévé-
ben a MNB pénziigyi statisztikai tiikkrében az 6n-
kormdnyzatok 4ltal kibocsatott kotvények alloma-
nya 17,8 milliard forinttal, a hazai és kiilfoldi hitel-
intézetektol felvett allomdnya 24 millidrd, illetve
4,7 milliard forinttal, a teljes ad6ssag pedig Ossze-
sen 46,5 millidrd forinttal gyarapodott. A helyi 6n-
kormanyzatok altal kibocsatott kotvények dlloma-
nya 2007 juniusanak végén 45 milliard, a kiilfoldi
bankoktdl felvett hiteleké 127 millidrd forintot tett
ki, vagyis az egyiittes eladésodds mértéke a GDP-
hez mérten 3% koriil jart. Ezzel parhuzamosan a
szektor mobilizdlhaté pénziigyi vagyona (bankbe-
tét, tozsdei részvény, befektetési jegy) zsugorodott.

Nem romlott
Az dnkorményzatok pénziigyi helyzetének vélto-
zasa az elmult id6szakrol kozzétett adatokbdl itél-

ott az dllam. Az adott lizletigra berendezkedett
bankok ugyanakkor szamos keresztértékesitési le-
het&séget is latnak ezen a piacon. Ezért elképzel-
hetd, hogy a pozicié megerdsitése vagy kiterjesz-
tése szinte mindenekfolotti célként lebeg a dontés-
hozok eldtt. Mindenesetre a hazai bankrendszer
onkormanyzati portféligjanak mindsége az elmult
id6szakban a PSZAF adatai alapjdn nemhogy rom-
lott, ink4bb javult (4. tablazat).

Elénkiilo kibocsatas?
Az elmdlt egy-két évben hirtelen és erdteljesen fel-
futott az 6nkormanyzati szektorban a zartkord kot-
vénykibocsitds mint a kolcsonforrasok bevondsa-
nak alternativ technikdja (5. tdblazat). Az MNB sta-
tisztik4ibdl is j6l nyomon kovethetd élénkiilés eldz-
ményeként a monetdris intézmények eszkdzportfo-
ligjdban 2000 nyaran jelent meg az elsé 600 millié
forintos dllomdny, amely még az év végén kerek
egymillidrdosra ugrott. Attdl kezdve lathat6lag fo-
lyamatosan egy-egy kerek szdmmal jelzett ligylet
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képviselte a kotvényiizletet, késébb szazmillids
nagysagrendd torlesztésekkel is, mignem 2006 mar-
ciusdban ,,atszakadt a gat”, és litemes novekedésnek
indult az allomany. Az onkormanyzati kotvények
ugyanakkor nem l€pik tul a banki finanszirozas ke-
reteit, és az ligyletek zome azokhoz a bankokhoz
kotédik, amelyek a hagyoméanyosan erésen kon-
centralt hazai 6nkorményzati {izlet f6 finanszirozoi.
Az elmult id6szakban felivelS kibocsatdsi aktivitds
ugyanis nem jelenti azt, hogy (lijra) megszervezs-
dott volna az onkormdnyzati kotvények piaca.

Szempontok és szempontok

Adddik a kérdés: a hazai értékpapirpiac Gjboli
megnyitdsakor, a nyolcvanas évek végén az adott
viszonyok kozott virdgzasnak értékelhetd iizleti
forgalmat produkdld, majd a feltételek hidnyaban
gyorsan a torténelem siillyeszt6jébe keriilé onkor-
manyzati kotvények a mogottiink hagyott évtized-
ben miért szorultak hattérbe, és most miért élik a
reneszanszukat? Ugy gondoljuk, hogy a téma igen
Osszetett, ezért csak néhdny szempont megfogal-
mazdsdra toreksziink. Az egyik — bar eziittal nem a
leglényegesebb — a kibocsatds méretgazdasagossa-
ga. A kolcsonforrds bevondsdnak e formdja bizo-
nyos értékhatar alatt egyszertien fajlagosan dra-
gabb, mint a bankhitel. Erre tekintettel a kibocsa-
tasi aktivitds mutatja, hogy néhdny onkorméanyzat
— deklaraltan az unids forrasok érkezésére is ké-
sziilve — jelentds forrasokat mozgositott-mozgosit
ezen az Uton a maga szdmadra. A masik szempont
a rugalmasabb (4ltaldban halasztott) torlesztés, a
hosszabb futamidé (a finanszirozasi terhek el-
nyujtisa) és az igy megszerzett pénz szabadabb
felhaszndldsdnak lehetdsége. Ezek a szempontok
viszont azt (is) valészintsitik, hogy az instrumen-
tum elGtérbe keriilése tiikrozi a pénziigyi helyzet
romlasat.

Lényeges lehet azonban az is, hogy a kindlati
jellemzék par év alatt er6sen megvaltoztak.
Leegyszer(sitve a képet: a kilencvenes évek elejét
a takarékpénztarként tizemeld legnagyobb lakos-
sagi bank lehengerl§ tulsulya uralta, amit egy-két
akkoriban nem tdl ambiciézusan dolgozé nagy-
bankon kiviil csak takarékszovetkezetek ,,zavar-
tak meg” (f6leg kisebb telepiiléseken). Az elsd
igazi versenytars csupan az évtized kozepe tdjan

Folytatas a 4. oldalon
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