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1 AKUTATAS ELOZMENYEI,
CELKITUZES

1.1 A kutatas el6zményei

A gazdasdgi novekedés ciklikussagat mind az egyes
nemzetgazdasagokban, mind a vilaggazdasag egészében az eddigi
tapasztalasok szerint kizarni nem, legfeljebb korlatozni lehet. A
pénziigyi rendszer milkddésének hidnyossagaibol fakado
pénziigyi valsag a realgazdasagi ciklusokat csak erdsitheti, ezért
annak elkerilése a vilaggazdasag legsulyosabb érdeke kell, hogy
legyen. Az elmult évek pénzigyi valsaga nyilvanvaldva tette, az
okok kozott meghatarozéak - ha csak nem kizardlagosak — a
pénziigyi intézményi rendszer mikodési zavarai. A pénzlgyi
intézményrendszer miikodés sokféle megkozelitésben elemezhetd
és biralhat6. Minden bizonnyal nem egy, nem néhany oka volt a
pénzigyi valsag kitorésének, hanem szamos olyan ellentmondast,
torzulast ki lehet mutatni, amelyeknek egyiittes hatasara indultak
el azok a negativ folyamatok, amelyek egy hosszu, elnyulé V

vagy W formaéja ciklust mutatnak.

Dolgozatom nem a pénziigyi valsagrél szol, még csak azt sem
allithatom, hogy ehhez kozvetlenll kapcsolodik, attdl teljesen
figgetlennek megsem tekinthetem, mert a részvénytarsasagi
formaban miikddé bankok (kereskedelmi és befektetési bankok)

belsé anomalidi, a sokiranyu ellenérzések gyenge hatasfoka, a



tulajdonosi  érdekérvényesiilés  lehetdségének a  korlatai

konnyebben felismerhetové valtak.

A dolgozatomban a lehetd legkisebb szeletet igyekeztem
kimetszeni, hogy mennél részletesebb és mélyebb elemzésre
legyen médom a rendelkezésre all6 idOkeretben és a szabalyozott

terjedelemben.

A kozéppontba a tulajdonos és a menedzsment érdekkiilonbségét,
az eltérd érdekeket a még elfogadhatd szélességli €s mélységi
mederbe  tereld  intézményi  ellendrzéseket  allitottam.
Megkertlhetetlen volt a megbizé-tigynok probléma, mert mar
(ugyan) sokat beszéltek rola és sokan vizsgaltak, de ismét el6 kell
venni és el kell fogadni, hogy az informéacids és érdekaszimmetria

létezik.

Az érdekaszimmetria talan csokkent az utobbi évtizedekben,
sajnos azonban nem a menedzsment érdekeinek hosszabb taviva
valdsaval, hanem a tulajdonosok érdekhorizontjanak a
csokkenésével. A részvénytarsasagi struktiraban a részvényesek
inkadbb a részvények arabdl adodd nyereségre 6sszpontositanak,
és nem a tényleges, a hosszu tadvon fenntarthaté ndvekedésre.
Ezzel nem is lenne gond, ha a tarsadalmi 0sszhasznossdg nem
sérulne, de lathatéan a pénziligyi intézmények esetében jelentésen
sériil(het).

1.2 Célkitiizések

A doktori értekezes megirasat megalapozé kutatomunkam 6 célja

az volt, hogy megkiséreljem megvéalaszolni, miként érhetd el



leghatékonyabban a bankok fenntarthatd, zavartalan miikodése,
figyelembe véve az elaprdzott tulajdonosi struktiraban a nem
egységes tulajdonosokon tuli csoportok (betétesek, finanszirozok,
akar az  adofizetdk) érdekeit is. Megvizsgdltam a
részvenytarsasagok sajatossagaibol adddoé kérdéseket, a bank
iranyitd és feliigyel6 testiileteinek (igazgatdtanacs, igazgatdsag,
feliigyelObizottsag, audit bizottsag) hatékonysagi problémait, a
vallalatiranyitason tuli ellen6rzé funkciokkal és intézményekkel
(konyvvizsgalok, belsd ellendrzés, bankfeliigyelet) kapcsolatos
kérdéseket, a banki javadalmazasi (0sztonzési) rendszerek
megfeleldségét, illetve a vezérigazgato-valtasok hatdsat a banki
hitelportfdliéra képzett céltartalékok, azon keresztil a banki

eredmények szintjére.

Munkémnak a vizsgalt teriilet elemz6é bemutatasa a célja, amely
tilmutat néhany el6zetesen megfogalmazott feltételezés
igazoldsan vagy cafolatan. Szerintem a feltételezések
megvalaszolasaval legaldbb azonos fontossagd a helyzet
bemutatasa, kritikai elemzése. Ezzel egyutt a kutatbmunka és az
anyaggyijtés soran kialakult egy kép, amelyre alapozva
megfogalmazddott, hogy a hosszltavon fenntarthatd, a tarsadalmi
Osszhasznossagot maximalizalé banki miikodés eléréséhez (illetve
ezen allapot legjobb kozelitéséhez) a problémat nem lehet csak
egy oldalrél megkdzeliteni, hanem a rendelkezésre all6 eszkdzok
(irdnyitd és ellenérzé testiiletek és szervezetek) egyiittes

alkalmazasa és a szereplok egyiittmiikodése sziikséges.

A tarsadalmi Osszhasznossdg maximalizalasanak alapvetd

feltétele a transzparencia. Transzparencia pedig nem értelmezhetd



a pénzigyi kimutatdsok valds tartalma nelkil. A valsagok
kovetkeztében bekovetkezett 6ssztarsadalmi szinten elszenvedett
veszteségeket jelentdsen novelték a korabbi iddszakokban
szdndékosan vagy nem széndékosan alulbecsult raforditasok, a
bankok esetében elsGsorban a hitel- és befektetési portfoliora

elszamolt értékvesztés.

A részvénytarsasagok létezése Ota Orok téma, hogy hogyan
lehetne javitani a pénzigyi kimutatasok valddisagtartalman, akar
eldirasokkal, akar feliigyelettel, ellendrzésekkel. A szakirodalom
kifejti azt is, hogy a menedzsereket kell érdekeltté tenni az
eredmények valés Kkimutatdsara. Arra viszont nem szlletett
(tokéletes) megoldds, hogy hogyan. Ha az &sztonzési
rendszereken keresztil sem lehet Kkorrigalni hosszutavon a
menedzserek viselkedését, akkor tényként kell kezelni a
vezérigazgatok  kiilonbozd  érdekeltségét, ¢és ehhez a

feltételrendszerhez igazodva kell megoldast talalni.

Az informacios aszimmetria miatt a banki menedzsment
kivételével még a tulajdonosoknak és a felugyeletnek sincs
tokéletesen hatésos eszkoze annak mérésére, hogy pontosan
mekkora céltartalékot kellene képezni a hitelportfoliora annak
érdekében, hogy a szamviteli kimutatasok reélisan tlkrozzék a
bank tényleges eredményét. Ha a vezérigazgatoknak az
informécids aszimmetria teret ad az eredmenyek kiigazitasara,
amelynek a bankok esetében legegyszeriibb eszkoze a
hitelportfoliéra képzett céltartalékok szintjének valtoztatasa,
akkor feltételezhetd, hogy vezércsere esetén az Uj vezérigazgato

ellenérdekelt az alul-tartalékolas fenntartasaban (kezdetben),



ugyanis egy nagyobb céltartaléki indulas tobb elénnyel is jarhat
szamara. Minél hosszabb ideje tolti be egy személy a
vezerigazgatoi funkcidt, annél érdekeltebb az eredmények felfelé
korrigalasdban, ¢és ennek megakadalyozasara a kiilonbozo
feliigyeld és ellendrz6é funkciok, illetve a felligyeleti szervek sem
képesek. A vezérigazgatok regnalasanak kezdeti idészakat kell
ezért kihasznélni, amikor még eérdekeltek a wvalés helyzet
feltarasaban.

A bankok esetében a hitelportfolion elszamolt értékvesztés
(céltartalék képzés) a legnagyobb eredménymaodosito tétel, ezért
célszerli ennek részletes, kvalitativ és kvantitativ vizsgalata. A
bankok az elmult 3-4 esztend6ben nehéz idOket éltek Aat.
Kanagaretnam ¢és szerzotarsai (2003) logikdjat kovetve
feltételezésem az, hogy az eredményeket a céltartalék képzésen
keresztil felfelé korrigaltak, ami nem feltétleniil (s6t egyaltalan
nem) a céltartalékok felszabaditasat jelentette, hanem forditva, a
nem megfelelé mértékii céltartalek képzést. Az adatok korlatozott
hozzaférhet6sége miatt viszont a vezérigazgato-valtasok hatasat
az adozott eredmény alapjan vizsgaltam. Feltételezhet6, hogy a
pénzigyi valsag iddszakaban a vezérigazgato-valtdskor az Uj
vezérigazgatok az eredmények kordbbi felfelé ,.kozmetikdzasat™
lefelé korrigaltak — feltéve, hogy az Uj vezérigazgaté nem érintett
a korabbi id6szakok dontéseiben. Az eredmények korrigalasa akar
a kinevezés eldtti idészakra is vonatkozhat, ha az 0j vezérigazgato

az el6z6 év konyveinek lezarasa elott érkezett meg.

Eddigi kutatasaim alapjan a témakor nehézségét, de fontossagat is

abban latom, hogy a megoldads komplex, tdbb részkérdés



korrigalasaval lehet jobb eredményre jutni, illetve az elméleti
megoldas bevezetése €s folyamatos alkalmazasa jelentds kihivas
az érintett felek szdméra. Egy lancszem gyengesége akar a
megoldast meg is akadalyozhatja, vagy annak hatékonysagat

jelentésen csokkentheti.

2 ALKALMAZOTT MODSZEREK

A dolgozat a nemzetkozi és hazai szakirodalom alapjan kiindulva
arra keresi a valaszt, milyen eszkdzokkel lehet elérni, hogy a
bankok hosszUtavon fenntarthatd palyan mitkodjenek, figyelembe
véve a tulajdonosokon tali ,stakeholderek”, mint példaul a
betétesek vagy altalanossagban az adofizetdk érdekeit. A
disszertacio a deduktiv kutatasi modszertanra, a szekunder adatok
elemzésére épil, amely a nemzetkdzi és a hazai szakérték és
kutatok elemzéseire és megallapitasaira timaszkodik. A vizsgalt
terlletek a részvénytarsasagok iranyitd és felugyel6 testiletei
(igazgatotanacs, igazgatosag, felligyeldbizottsag, audit bizottsag),
illetve a vallalatirdnyitason tali ellen6rz6 funkciok és
intezmények (kdnyvvizsgalok, bels6 ellendrzés, bankfeliigyelet).
Témamhoz kapcsolédoan szamos kutatas folyt és folyik ma is,

eredményeit gondolatmenetem bemutatasahoz felhasznalom.

A banki javadalmazas témakoérenek kutatdsa a fentiektél tobb
szempontbdl eltér. A nemzetkdzi szervezetek (Financial Stability
Board — FSB és Committee of European Banking Supervisors —

CEBS) banki javadalmazasi elvei ugyanis Ujak, igy kevés kutatasi



eredmény sziiletett ebben a témakorben. A kutatast neheziti az

adatok korlatozott hozzaférhetosége is.

Az FSB- és a CEBS-elvek kiadasa utan egy evvel, 2010 &prilisa
¢s juliusa kozott primer kutatast végeztem: kérddives felmérés
keretében vizsgaltam a magyar, a szlovak, a szlovén és a roman
bankoknal  alkalmazott javadalmazasi  rendszerek  elvi
megfelelését. A  felmérésbe bevont bankok nagyobb
bankcsoportok  tagjai  voltak, anyavéllalatainak  nemzeti
felugyeletei ajanlasok formdjaban 0sztondzték az anyabankokat

az FSB-elvek csoportszintii alkalmazasara.

A kérdéiv elkészitése elott négyszemkozti  mélyinterjat
készitettem négy bank humaneréforras és compliance vezetdivel,
elsdsorban kvalitativ informaciok gytjtésére. A mélyinterju
vazlatok elére megfogalmazott elsddleges és masodlagos nyitott
kérdéseket tartalmaztak. A mélyinterjuk félig strukturalt jellege
biztositotta, hogy az interjualanyokkal a javadalmazasi
problémakoroket mélyebben részletezhettem. Az interjuk
lehetvé tették a bankok javadalmazasi rendszereinek pontosabb

attekintését, és a célorientaltabb kérddiv osszeallitasat.

Az adatok kutathatdsagat a téma diszkrét jellege nehezitette. Az
emlitett orszagokban 19 bankot kértem fel a felmérésre, kdzulik
nyolc (kettd-ketté valamennyi orszagbol) fogadta el a felkérést
azzal a feltétellel, hogy neviik sem a tanulmanyban, sem egy
esetleges folyoirat publikdciéban nem keriilhet megnevezesre. Az
adatgytijtés félig strukturalt kérddivek segitségével tortént,

amelyeket a bankok human eréforrasi részlegei a belsd ellendrzési



és compliance részlegek segitségevel toltottek ki. A véalaszok
pontositasa érdekében 2010 juliusa és szeptembere kozott a
bankok felelés vezetdivel kiegészité interjukat készitattem. A
kérdéiv 54 kérdését a kovetkezd szempontok szerint
csoportositottam:
e avdllalatiranyitas javadalmazasi szempontjai,
e menedzsment és munkavallaléi javadalmazas,
o teljesitménymérés és -értékelés,
o a teljesitményértékelés és a javadalmazas kozotti
kapcsolat,
o javadalmazési struktira,
e akontroll funkciokat ellatok kompenzécidja,

e garantalt bonuszok és vegkielégitések.

A visszaérkezett kérddivek feldolgozasakor megallapitottam,
hogy a kérdésekre adott valaszok a kutatasi koncepcid szerinti
teriiletet lefedték, igy azok elegendéek ¢és megfelelden
strukturaltak voltak. A kérdések 89%-at az 0Osszes bank
megvalaszolta. A valaszaddk figyelmen kivil hagyott kérdéseinek
tobbsége adatokra €s hosszabb leirast igényl6é informaciokra
vonatkozott. A felmérés eredményét a valaszadokkal folytatott
interjisorozaton keresztul ellendriztem, a kérd6ivben szerepld

valaszokat a szObeliek megerdsitettek.

A vezerigazgaté-valtasok hatasait a magyar nagybankok
eredményére ugyancsak primer adatok elemzésével vizsgalatam.
Eredeti célom az volt, hogy a banki hitelportféliok mindségét,

illetve a mindségi kategorianként megképzett céltartalékok
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nagysagat vizsgalom, de sajnos az Uzleti titokra hivatkozva a
bankok nem tesznek kozzé erre vonatkozo részletes adatokat, a
feligyelet is csak szektor szinten 0Osszesitett adatokat hoz
nyilvanossagra. Feltételezésem igazoldsara igy hét magyar
nagybank 2006-2011 kozotti éves eredmenyét, illetve az éves

eredmény dinamikéajat hasznalhattam.

3 EREDMENYEK

3.1 A szevezeten beliili és kivuli ellen6rzé
szervek

Az irodalom-feldolgozés alapjan arra a megéllapitasra jutottam,
hogy az elmult évtizedek soran folyamatosan kutattak azt, hogyan
lehet javitani a részvénytarsasdgok, azon belil is a bankok
iranyitasi és felgyeleti szerveinek (igazgatotanacs, igazgatdsag,
feligyelobizottsag, audit bizottsag), illetve az azok munkajat
segitd belsd ellendrzési funkcid hatékonysagat. Megallapithato,
hogy még mindig vannak részletek, amin javitani lehet és kell, de
még ezek korrekcidja sem hozza meg az altalanos megoldast a

tarsadalmi 6sszhasznossag optimalizalasara.

A szervezeten Kiviuli ellenérz6 funkciok és intézmények
(kdnyvvizsgaldk, bankfeliigyelet) helyzetiikb6l kifolyolag jobban
ki tudjak (ki tudnak) kényszeriteni a tulajdonosokon tuli
,»stakeholderek” érdekeinek az érvényesitését a bankok miikodése
soran. Ehhez azonban a konyvvizsgalok fiiggetlenségére erdsebb

biztositék kell, amit a felligyeletek aktivabb részvételével lehetne
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biztositani. A helyzet ezzel mindenkeéppen javulna, de végsé
megoldast ez sem jelentene, mivel az informacidk birtokosa a
menedzsment. Oket kell érdekeltté tenni, hogy déntéseiknél a
trsadami 0sszhasznossaghoz igyekezzenek kozeliteni.

3.2 A pénzintézeti javadalmazasok rendszere

A menedzsment 0sztonzésére a legkézenfekvébb mod a
javadalmazéasuk, amelyet korrigalni kell a dontéseik
kdvetkezményekén adddo kockazatokkal, mint azt a nemzetkozi
szervezetek (FSB, CEBS) javasoljak. A primér kutatas keretében
végzett kérd6ives felmérés szerint az FSB- és CEBS-elveknek a
gyakorlat nem felel meg. Az eredmény meglepd volt, mert a
CEBS 2010 juniusdban kozzétett beszamoldjdban az EU
tagallamok pénzintézeteinek a CEBS-elvek bevezetésére tett
eréfeszitéseit igéretesnek nevezte. Meg kell jegyezni, a
felmérésben csupan nyolc bank vett részt, ezért az eredménybdl
nem lehet messzemenO kovetkeztetéseket levonni, viszont a

negativ eredmény jelzés értékii lehet.

A felmérésben részt vevd bankok egyikénél sem vizsgalta a
felugyeleti  testilet a javadalmazési politikdkat vagy
gyakorlatokat. A testliletek kizarélag a teljes bonuszkifizetések
Osszegével és a felsdvezetok bonuszaival foglalkoztak. Ezekben a
bankokban a javadalmazasi rendszerek felallitdsa és iddszakos
attekintése a vezérigazgatok, illetve a felsévezetok feladata. A
felmérésben résztvevo bankok koéziil minddssze egynél vizsgaltak

évente felil a javadalmazasi rendszert, mig a tobbieknel
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ritkabban. A felllvizsgalatok soran nem vonték be az érintetteket,
mint peldaul a kockazatkezelést vagy a pénziigyi (kontrolling)
tertiletet. Csupan egyetlen bankban volt javadalmazasi bizottsag,
azonban ez a bizottsag sem a bank felugyeleti testiilete, hanem a

felsdvezetés felé tartozott beszamolasi kotelezettséggel.

A felmérésben résztvevok kozil minddssze hat bankban
értékelték a menedzsment teljesitményét, melybdl két esetben az
alkalmazott teljesitmény-mutatok teljes mértékben megegyeztek a
beosztottak teljesitmény-mutatdival. Csak harom bank kotdtte a
menedzserek bonuszait azok teljesitmény-értekelési
eredményeihez, mig a tobbi 6t intézményben a bdnuszok
megallapitasa hierarchikus folyamat volt, amelyet diszkrecionalis
szempontok jelentésen befolyasoltak. Az elébb emlitett harom
banknal a teljesitmény mérésenél pénziigyi €s nem pénzlgyi
kritériumok egyarant szerepet kaptak, ugyanakkor a kockézati és
a célok elérésének id6horizontjat figyelmen kiviil hagytak.
Ezekben az intézményekben a kontroll funkcidkat -ellatok
teljesitményének megitélése fiiggetlen volt az altaluk ellendrzott
teriiletek eredményét6l. A bankok egyikénél sem tartalmazta a
javadalmazési politika, hogy a kiilonb6z6é javadalmazasi formak

nem korlatozhatjak az intézmények tdkemegfelelését.

A valaszaddk tobbségénél a bdnuszokat készpénzben fizették ki,
ami nincs 0Osszhangban az FSB-elvekkel, mert aszerint a
teljesitmény-javadalmazasok nagyobb részét részvényben vagy
részvényhez kotddd egyéb pénziigyi instrumentumban ajanlott
teljesiteni. Ajanlott, de nem mindig teljesithetd. Ha a bankok nem

tézsdei cégek, vagy ha tézsdén jegyzettek is, de részvényeik nem
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eléggé likvidek ahhoz, hogy a részvényarak viszonylag
megbizhatoan tukrozzék a vallalat téenyleges teljesitményét, illetve
jovobeli kilatasait, akkor a részvény nem megfeleld 0sztonzési
eszkoz. A javadalmazési rendszerek halasztott kifizetésekre vagy
a boénuszok visszakovetelhet6ségére vonatkozd rendelkezéseket

nem tartalmaztak.

Hat vizsgalt bank menedzseri szerzédései a véllalat
dsszteljesitményehez kototte a bonuszokat, mig két bank nem
bocsatotta  rendelkezésre  azon  adatokat, = amelyekbdl
megallapithatd lett wvolna, hogy ezen szempont szerint
dsszhangban voltak-e az FSB- és a CEBS-elvekkel. VValamennyi
bank menedzseri szerzOdései tartalmaztak végkielégitésekre
vonatkoz6 zaradékokat, amelyek azonban nem a hossz( tavu
értékteremtéshez vagy megfontolt kockazatvallalashoz voltak
kotve, csupan az adott vezetd vallalatnal toltott idejet vették

figyelembe.

A javadalmazasi rendszerek 4tlathatdsdga szintén jelentdsen
javithat6. Valamennyi bank az éves jelentésben kozzétette a
felsdvezetok Osszesitett javadalmazasat, de a kockdzatvallalasra
Iényeges hatast gyakorld személyekét mar nem. Egyik bank sem

részletezte a javadalmazasi rendszerének felépitését s jellemzdit.

Osszességében megallapithatd, hogy a vizsgalt bankok esetében
jelentds valtozasok sziikségesek ahhoz, hogy javadalmazasi
gyakorlataikat dsszhangba hozzdk az FSB és a CEBS elveivel.
Mind a véllalatvezetésben, mind a kockazatkezelésnél a formai

véltozasokon tul jelentds koncepcios véltoztatasokra is sziikség
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lenne. Egyértelmiivé valt, hogy a banki javadalmazasi rendszerek
reformja — amennyiben az nem parosul mas megoldasokkal —
hosszUtdvon nem fogja csokkenteni a banki vezetok talzott
kockézatvallalasat. Ha az 6sztonzési rendszereken keresztll sem
lehet korrigalni hosszUtadvon a menedzserek viselkedését, akkor
tényként kell kezelni a vezérigazgatok kiilonb6zé érdekeltséget,
és ehhez a feltételrendszerhez igazodva kell megoldast talalni a

tarsadalmi 6sszhasznossag optimalizélasara.

3.3 A vezérigazgato-valtasok hatasa az
elrejtett veszteségek kimutatasara

A bankadoval ¢és a végtorlesztésbdl adodoé raforditasokkal

korrigélt adozott eredmény alakuldsabdl levonhaté volt az a

kovetkeztetés, hogy 2009 utdn azon bankok nyeresége csokkent,

ahol vezérigazgatd-valtésra ker(lt sor, és féképpen a valtas utani

években.

A 2006-2011-es peridédusban a banki eredményekben a torést a
2007 végén kezd4dott valsag hozta meg, amely hatasa zomében a
2009-es eredmeényekben mutatkozott meg (lasd az 1. szamu
tablazatot). Egyes bankok esetében a valsag hatdsa mar a 2008-as
eredményekben is tiikr6z6dott (lasd Kereskedelmi €s Hitelbank
Zrt, MKB Bank Zrt. és Raiffeisen Bank Zrt.), ami tovabb
folytatddott 2009-ben is.
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1. SZAMU TABLAZAT: A MAGYAR NAGYBANKOK KORRIGALT ADOZOTT
EREDMENYEI, KONSZOLIDALT IFRS ADATOK (MILLIO FORINT)

Bank 2006 2007 2008 2009 2010* 2011*
OTP Bank Nyrt. 187,096] 208,548 241,068| 150,326] 154,126] 167,863
Kereskedelmi és Hitelbank Zrt. 13,235[ 36,547[ 25983 10,035] 42,249 50,024
Erste Bank Hungary Zrt. 23,266| 25982 32,359 23,611 11,993| -120,403
MKB Bank Zrt. 18,352 16,101 7,160 2,518 -94,205| -81,174
CIB Bank Zrt. 25,353 28,616] 28,200 4,661 -10,390 542
Raiffeisen Bank Zrt. 25296 28548 14530] -3,927 5875  -54,847
UniCredit Bank Hungary Zrt. 19,110] 21944] 29,112 15491 27,715 28,483

* Bankaddval megnévelt eredmény.
** Bankaddval és a végtérlesztésekbdl adodd raforditasokkal korrigalt eredmény.
Forrés: Sajat dsszedllitas a bankok éves beszamoldi alapjan

A 2010-2011-es periddusban azon harom bank eredménye javult,
ahol nem volt vezérigazgatd csere (OTP Bank, Kereskedelmi és

Hitelbank és UniCredit Bank), amit az 1. szd&mu abra szemlélt.

2
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* Bankadoval korrigalt eredmény.
** Bankadodval és a végtorlesztésekbdl adodo raforditasokkal korrigalt eredmény.

Forras: Sajat osszedllitds a bankok éves beszamoldi alapjan

1. SZAMU ABRA: A KORRIGALT ADOZOTT EREDMENYEK ALAKULASA
2006 ES 2011 KOZOTT AZON BANKOK ESETEBEN, AHOL NEM VOLT
VEZERIGAZGATO CSERE

A tobbi négy bankndl a vezérigazgatd csere a kovetkezd
idopontokban tortént meg: a CIB Bank Zrt.-nél 2009

marciusaban, a Raiffeisen Bank Zrt.-nal 2011 januéarjaban, az
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Erste Bank Hungary Zrt.-nél 2011 jdniusaban. Kulon ki kell
emelni az MKB-t, ahol az anyabanknal 2010 &prilisdban Uj
vezérigazgatot nevezetek ki. Ezen bankok esetében feltiinden
nagy a korrigalt addzott eredmény csokkenése azon évek
esetében, amelyekre az 0j vezérigazgatonak az elsé egy-két évben

hatasa volt.

A vezérigazgatd valtasok idépontja és a négy bank Kkorrigalt
adozott eredményének alakuldsa kozotti dsszefliggés a 2. szamu

abra alapjan nyilvanvalé.

CIB Bank Zrt.
z —x— Raiffeisen Bank Zrt.
s 40,000 —=— MKB Bank Zr.
2 ' —_ —e— Erste Bank Hungary Zrt.
= 20,000 *
% 0 M —— | |Vezérigazgato-
5 -20,000 \ csere: 2009.03.23.
£ -40,000
2 -60.000 \ \x Vezérigazgato-
S 0000 \ csere: 2011.01.01.
‘6 - 1]
N -100,000 M\—/— Vezérigazgat6-
® -120,000 ¥ csere: 2011.06.01.
‘S, -140,000 Vezérigazgato-csere az
-g 2006 2007 2008 2009 2010* 2011* anyacégnél: 2010.04.15.
X

* Bankadéval korrigélt eredmény.
** Bankadoval és a végtorlesztésekbdl adodo raforditasokkal korrigalt eredmény .

Forrés: Sajat dsszedllitds a bankok éves beszamoléi alapjan

2. SZAMU ABRA: A KORRIGALT ADOZOTT EREDMENYEK ALAKULASA
2006 ES 2011 KOZOTT AZON BANKOK ESETEBEN, AHOL IDOKOZBEN
VEZERIGAZGATO CSERE VOLT

A CIB-nél a 2009-es nyereségcsokkenés utan az 0 vezérigazgatod
hatdsara 2010-ben is jelentds céltartalékot képeztek, ami tovabb
rontotta a bank eredményet. Elkezdédott a korabbi években
realizalt jelent6s nagysagu pozitiv eredmény csokkenése. Az
MKB-nél ez 2010-ben kezd6dott, mig az Ersténél és a
Raiffeisennél ez 2011-re tehetd.
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Feltételezhetéen a vezérigazgato-valtds mind a négy banknal
els6sorban a portfélioromlas eredménye volt. Az 0j vezetéknek
érdekiik volt a portfolio kitisztitasa, a meglévd veszteségek

feltarasa és elszamolasa.

3.4 Arészvénytarsasagi formabol adédo
méret- és tevékenységkorlat hianya

A részvénytarsasdg megjelenése lehetévé tette a korlatlan
tOkeegyesitést, de ezzel egylitt a tdoketulajdon és a toke
mikodtetése szétvalt. A toketulajdonos és a tékemiikodtetd (a
menedzsment) kettdssége Ohatatlanul érdekkiilonbséget, ezzel
egyutt érdekiitkozést valthat ki. Az igazgatésag és a
feliigyelObizottsag egyiitt a tarsasag iranyitasat és ellendrzését
igyekezett biztositani tobb-kevesebb sikerrel. A kevesebb siker az

ellendrzéshez kapcsolodott.

Ez a banki konglomeratumok esetében is igaz. A kereskedelmi és
a befeketetési banki szolgaltatdsok egyidejli nyujtasdval a
pénzintézeteknél nagyaranyl kereskedési volumen-novekedés
kovetkezett be, a termék-innovaciok kovetkeztében a banki
kockédzatok egyre atlathatatlanabba valtak. Az alapvetéen
befektetési banki Uzletdg kockézatai miatt veszélybe sodort
bankok esetében elkeriilhetetlen volt az allami beavatkozas, hogy
megakadalyozzak a valsag tovagylrlizését. Az adofizeték
szempontjabol ez azt jelentette, hogy a korabban nagy hozamokat
eléré bankokat, azok tulajdonosait, menedzsmentjét és ugyfeleit

segitik ki, amikor veszteségiik képzddik.

18



A gazdasag zokkenémentes mitkodéséhez sziikség van a lakossagi
és a vallalati megtakaritasok akkumulalasara, azaz a bankokra. Ez
hosszu tdvon abban az estben miikddik, ha az allam garanciat
vallal a betétekre, elsOsorban a lakossagi betétekre. Annak
érdekében, hogy ez a feltétel teljesiljon, de véalsdg esetén az
adofizetok érdekei ne sériiljenek, szigoruan ketté kell valasztani a
kereskedelmi és a befeketési banki tevékenységet. Az allam a
kereskedelmi bankok betéteire teljeskorii garanciat vallalna, mig a
befeketetési bankok wgyfelei nem részesiilnének az allami
garanciabol. Az utdbbiaknak tisztdban kell lenni azzal, hogy
kilonlegesen nagy kockédzati terméket véasarolnak, ami
veszteséget okozhat.

Amennyiben egy kereskedelmi banknal bekovetkezik az
inszolvencia, az allam jelkepes 6sszegért megvasarolna a bankot,
azt feltokésitené, lecserélné a menedzsmentet, és az U vezetés
alatt rovid idén beliil a miikod6 bank nyereseggel privatizalhato.
Az adofizetdk érdekei nem, hogy nem sériilnének, de akar javukat
szolgalna. A veszteség pedig a korabbi tulajdonosokeé és a korabbi

vezetoke.

4 KOVETKEZTETESEK, JAVASLATOK

A kutatasom elején a tulajdonosokat képviselé belsé szervezeti
megoldasok (igazgatdsag, feliigyeldbizottsag, audit bizottsag,
bels¢ ellendrzés) javitdsanak lehetdségeit mérlegeltem. A
tulajdonosok érdekeinek a nem megfelelé érvényesitésérél mar

sokan irtak, és az évek soran sok megoldasi javaslat sziletett,
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mégis visszatéré a probléma. Kozvetkeztetésem csak az lehet,

talan mashol kell keresni a megoldast.

Emellett sz616 érv az is, hogy a bankok esetében a tulajdonosokon
tul mas felek, ,,stakeholderek™ (betétesek, de akar altalanossagban
véve az adofizetok) érdekeit is figyelembe kell venni, ugymond
tarsadalmi 6sszhasznossagra kell térekedni. A mas iranyu keresés
érdekében a Kkiilsé ecllendrzé feladatokat ellatd szervezeteket
(kbnyvvizsgalok, bankfeliigyelet) is bevontam a vizsgalatba.
Kiderllt, a konyvvizsgaldk fiiggetlenségére nagyobb garancia
kell, amit a felligyelet aktivabb szerepvallalasa tudna biztositani.
A megoldas sziikséges, de nem elégséges: az informéacidk valddi
birtokosa a menedzsment, rajuk utalt valamennyi belsé és kiilsé
felugyeleti szerv, szervezet. Mindaddig, amig a menedzsment
nem Kkerll a centrumba, csak tuneti kezelés lehetséges. A
menedzsmentet mint az informaciok valddi birtokosait kell
érdekeltté  tenni, hogy  dontéseiknél a  tarsadami
0sszhasznossaghoz igyekezzenek kozeliteni. A legkézenfekvobb

6sztonzési mddnak a javadalmazasuk adddott.

A banki javadalmazasi rendszerek reformja elsd latasra ugy tiint,
megoldast hozhat a menedzserek és a tulajdonosok, illetve a
,.stakeholderek” érdekeinek kozelitésére. Az els6é tapasztalatok
alapjan azonban azt kell mondani, hogy — amennyiben az nem
parosul mas megoldasokkal — hosszutavon nem fogja csokkenteni
a banki vezetOk tulzott kockazatvallalasi kedvét. ElsGsorban azért,
mert a kockazattal korrigalt teljesitmények mérésére rendkivil
szofisztikadlt  rendszerre  van  szikség, masrészt  a

teljesitménymérési rendszert a menedzsment miikodteti, igy a
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manipulaciot nem lehet kizarni. A kezdeményezést azonban nem
kell elvetni. Amennyiben a banki vezet6k bonuszait par éves
halasztassal, lehet6leg a megbizatasuk lejarta utan egy-két évvel
fizetik ki, megvan a lehetdség, hogy az 0j vezérigazgato attekintse
a helyzetet és felfedje, ha a teljesitmény alapd javadalmazasi
rendszert és azon Kkeresztil a szamviteli nyilvantartasokat

manipulaltak.

A banki menedzsment, elsdsorban a vezérigazgatd mikodését
ellendrzé intézményi megoldasok részletes attekintése utan,
megismerve a hét magyar bank adozott eredményének az
alakulasat, egy Ujabb és rendkiviil egyszeri eszkéz bevezetését
tartom indokoltnak: a vezérigazgatok megbizatasi idejének
maximalizalasat. Ha a vezérigazgato menedzseri
munkaszerzOdését gy kotik meg, hogy a szerz6dés a mai
gyakorlatnak  megfeleléen elére  meghatarozott  konkrét
id6tartamra vonatkozik, €s a szerzddés meghosszabbitasa csak
abban az esetben lehetséges, ha az Ujrakinevezéssel nem 1épi at az
elére meghatarozott idétartam korlatot, azaz maximalizaljak az
operativ vezet6i szerepének id6tartamat, akkor a banki hitel- és
befektetési portfolid irrealis mindsitésébdl adodo kockazati
céltartalék képzés a bank valds eredményét kevésbé torzithatja. A
ciklus lejartaval az Uj vezérigazgatdé érdeke lesz a kockazati
celtartalék alacsony szintjének leggyorsabb kimutatasa, és annak
korrigalasa, mert annak elmulasztisa egyrészt a kovetkezo
gazdasagi évben mar az 01j vezérigazgatd munkdjat mindsitené,
masrészt a jobb teljesitmény értékelését a lehetd legalacsonyabb

indul6 addzott eredmény kimutatasa el0segitené.
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A fentiekbdl adodott a kdvetkeztetés: amennyiben maximalizaljak
a vezérigazgatok megbizatasanak idGtartamat és ezzel egyitt a
banki vezeték bonuszait par éves halasztassal, lehetleg a
megbizatidsuk lejarta utdn egy-két évvel fizetik ki, lehet6ség
adodik, hogy az uj vezérigazgaté attekintse a helyzetet és felfedje,
ha a teljesitmény alapu javadalmazasi rendszert, illetve a

szamviteli nyilvantartasokat manipulaltak.

Tovébbi vizsgalatokat igényel annak megéallapitdsa, mi a
vezérigazgatok optimalis hivatali ideje, hany évben Kkell
maximalizalni megbizatasukat, illetve mikor fliggetlen az (j
vezérigazgatd. A filggetlenség 6sszes szempontjat nem lehet
leirni, de jobb kozelitést kell adni, ami tdmpont lehet a

felugyeleteknek.

Ha a vezérigazgatdk megbizatasi idejének maximalizalasa sem
hozna megoldast, azaz valsagok esetén megkérddjelezédne a bank
szolvencidja, akkor az allamnak a betétesek vedelme érdekeben
be kell avatkozni. Ahhoz, hogy ez a beavatkozas ne sértse az
adofizetok érdekeit, szigortan ketté kell valasztani a kereskedelmi
és a befektetési bankokat. A befektetési bankok Ugyfeleinek
tisztdban kell lenni azzal, hogy kulondsen nagy kockazatl
terméket vasarolnak, mig a kereskedelmi bank betéteseit az allam
teljes védelemben részesitené. A bank inszolvenciaja esetén az
allam jelkeépes 0sszegért megvasarolna a bankot, azt feltokésitené,
lecserélné a menedzsmentet, és az Uj vezetés alatt rovid id6n beliil
a miikodo bank nyereséggel privatizalhatd. Az adofizetok érdekei
nem, hogy nem sériilnének, de akar javukat szolgalnd. A

veszteség pedig a korabbi tulajdonosoké és a korabbi vezetoke.
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Ma mar az Eurdpai Unié szintjén aktualis téma a fellgyeleti
kontroll szigoritasa és az unids szintli szabalyozas ¢és feliigyelet
bevezetése. Eredményeim relevansak lehetnek a felligyeleteknek
és a jogalkotoknak, akik a valsdg hatéséra a szabalyozdsok
megvaltoztatasat fontolgatjdk azért, hogy egy késébbi valsag

hatasat tompitani lehessen.

5 UJ ES UJSZERU TUDOMANYOS
EREDMENYEK

Kutatdsom alapjan az alabbi 0] és Gjszerii tudomanyos eredmények

fogalmazhatdak meg:

Eredmény I: A leanybankok belsé ellenérzési szervezeti
egysége az anyacég ugyanezen szervezeti egységének
tartozzon  elszdmolassal, megtartva a  beszamolasi
kotelezettségét a lednybank iranyito-feliigyelo testiiletei felé
(igazgatétanacs, audit bizottsdg, igazgatosag, illetve

felligyelobizottsag).

A szakirodalom feldolgozasa sordn egyértelmiivé valt, hogy
adottsagként kell kezelni a szétszért tulajdonosi struktdraval
egyutt jard rovidtava tulajdonosi érdekeket, illetve azt, hogy nem
létezik tokéletes rendszer, amely az igazgatdtandcsok, az
igazgatosagok, a feliigyelébizottsagok, illetve az audit bizottsagok
tagjait kelléen informaltta, erdekeltté és egyben cselekvéképessé
tudja tenni a vallalat felligyeletének ellatasahoz. Mas maddon,
pontos tudomanyos szakkifejezéssel: az informacids aszimmetria

az 1dok soran bevezetett tijabb intézményi elemmel sem zarddott
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ki. Van Peursem (2004 és 2005) véleménye, miszerint a belsé
ellendrzés egy 1d6 utan elveszti objektivitasat a menedzsmenttel
szemben, kiegészitve Hermalin és Weisbach (1998), Hermalin
(2005) és Ryan ¢és szerzdtarsai (2009) allitasaval, miszerint az
igazgatotanacsi felugyelet mértéke csokken a vezérigazgatok
hivatali  idejének  ndvekedésével, ami az igazgatosag
objektivitdsdnak csokkenését is jelenti, rendkivul salyos
megallapitds. Javaslatom a belsé ellendrzés objektivitasanak
erésitése érdekében tortént. Amennyiben a lednybank bels6
ellenérzése az anyabank belsé ellendrzésének tartozik
elszamoléssal, akkor munkajat az anyacég belsé ellendrzése
értékeli és jutalmazza, illetve ha az anyacég belsd ellendrzési
vezetdje nevezi ki és menti fel a lednybank belsé ellendrzési
vezetdjét, csokkenthetd annak valdszinlisége, hogy az igazgatdsag
objektivitasanak csokkenése a belsd ellendrzés objektivitisanak a
csokkenését is eredményezze. Az eredményt Ujszeriinek €s
fontosnak tartom. A megoldas korlatja, hogy csak a lednybankok
szintjére vonatkozik, az anyacég belsé ellendrzésének a

fuggetlenségét nem javitana.

Eredmény II: A konyvvizsgalok konkrét banki Ugyféllel
szembeni flggetlenségét a felligyeletnek aktivan kdvetnie kell.
Ha a flggetlenséggel kapcsolatban gyanu merdl fel, akkor a
feligyelet a mérlegelés utdn megvonhatja a kényvvizsgalotol a
konkrét bank kényvvizsgalatra vonatkozo engedélyt.

A kutatds soran bebizonyosodott, hogy a konyvvizsgalok
fliggetlenségére nagyobb garancia kell, amit a felligyelet aktivabb

szerepvallaldsa biztosithatna. Az eredményt Ujnak és fontosnak
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tartom, ugyanis amennyiben a kdényvvizsgalé nemcsak a bank
menedzsmentjének és tulajdonosainak tartozna elszdmolassal,
hanem emellett a felligyelet figyelmére is szamithat, érdekeltebb
lenne fliggetlenségének megtartasaban, igy ennek hozadékaként a
pénz- és tékepiacok szamara fontos banki pénzlgyi kimutatasok
hitelessége is javulhatna. A koényvvizsgalok fliggetlenségének
mérlegelése sordn a felligyelet a kodnyvvizsgald dijazésat is
vizsgalhatna kizarva annak lehetdségét, hogy a bankok ,.extra”
dijazason keresztiil kiséreljék meg a konyvvizsgalo ,,jéindulatat”
elnyerni. A felligyelet vizsgalata arra is Kiterjedhetne, hogy
lednybanki  szinten  tdl,  bankcsoport-szinten  létezik-e
Osszeférhetetlenseg, ami a lednybanki  kdnyvvizsgélat
eredmeényére hatdssal lehet. Erre a lehetdséget megadhatja az
Eurdpai Union beliil mar 1étezd feliigyeleti kollégiumok, valamint
a tervbe vett és eldrehaladott allapotban 1év6 ugynevezett

bankuni6 megsziletése.

Eredmény Il1: A pénzintézeti menedzserek javadalmazasanal
pontosabb és szigorubb szabalyozassal sem lehet a

-z =7

eredmények manipulaciémentes kdzzétételét elérni.

Jelent6s feladat a teljesitményalapl javadalmazasi rendszerek
kiépitese, illetve sok feltételtl fligg azok hatékony hosszutavu
alkalmazésa. A primér kutatas eredményeként egyértelmiivé valt,
hogy a javadalmazasi rendszerek csupan formai véltoztatasa nem
fogja csokkenteni a banki vezetdk talzott kockazatvallalasi
kedvét. Eredményem annyiban Uj, hogy ramutat, nincs az a

tokéletes kornyezet, ahol a pénzugyi szektor meg tud felelni
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valamennyi feltételnek és hatékonyan képes szembeszallni
valamennyi  kihivassal. Ezért a pénzigyi eredmények
manipulacio-mentes kozzétételére vonatkozd megoldast mashol

kell megtalalni.

Eredmény IV: A pénzintézetek vezérigazgatoinak megbizatasi
idejét maximalizalni Kkell. Az Gj vezérigazgatonak az el6z6
idoszakok dontéseitol, illetve az el6zé vezérigazgat6tol

fuggetlennek kell lenni.

A kutatas sordn bebizonyosodott, minél hosszabb ideje tolti be
egy személy a vezérigazgatoi funkciot, annal érdekeltebb az
eredmények felfelé korrigalasaban, és ennek megakadalyozasara a
kiilonbozo feliigyeld és ellenérz6 funkciok, illetve a fellgyeleti
szervek sem képesek. A vezérigazgatok regnalasuk kezdeti
idészakaban még érdekeltek a valds helyzet feltardsdban. Ezt az
érdekeltséguket agy lehet felhasznalni, ha a vezérigazgatdk
megbizatasi idejét korlatozzak, hosszabbitds nem lehetséges, és
igy eldre ismert hosszusagl periodusonként a vezérigazgatod valtas
megtorténik. Az eredményt Gjnak és fontosnak tartom, mert ez
bizonyulhat a leghatasosabb eszkdznek a pénziigyi kimutatasok
val6s tartalmanak garantalasara. A ,koreografia” folytathaté és a
pozitiv hatds nodvelhetd, ha a vezérigazgatd mellett az
igazgatotanacs kiilsé tagjainal is kotelezd lenne a maximalt
id6tartamu megbizatds, az igazgatdtanacs belso tagjainél pedig a

rotacios elv kotelezd érvényti lenne.

Eredmény V: Kereskedelmi bank befektetési banki tgyletek

nélkiil nem keriilhet csodbe.
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A kutatas soran egyértelmiivé valt, hogy a betétesek és az
adofizetok érdekeinek védelmét az szolgadlna a legjobban, ha a
kereskedelmi bankok nem végezhetnének befektetési banki
tevékenységet. llyen feltételek mellett ha a felligyeleti hatosag az
inszolvenciat egy kereskedelmi bankban kimutatja, és azt ket
fliggetlen konyvvizsgaldé megerdsiti, akkor az allamnak azonnal
Iépnie kellene. Az allamnak alapveté érdeke a pénziigyi rendszer
stabilitasanak a megvédése és fenntartdsa, igy érdeke is lepni. Az
allam (annak egy intézménye) a kereskedelmi bank 0sszes
részvényesétél a részvényeket jelképes (nulldhoz kozeli)
arfolyamon megvésarolna (a részvénytulajdonos koteles lenne azt
az allamnak eladni); az igazgatosag és a felligyel6bizottsag tagjait
(az igazgatotanacsot), a vezérigazgatot, az igazgatosagon kivili
igazgatokat, a kényvvizsgalot, az audit bizottsag tagjait azonnali
hatallyal felmentené, és ideiglenesen Ujakat bizna meg; a
kereskedelmi bank t6kéjét az inszolvencia kizarasahoz szikséges
mértékben megemelné; és ami a legfontosabb: a betétekre (a
passziv miiveletek termékeire) teljeskorli 4allami garancia
vonatkozna. Az ideiglenesen allamositott kereskedelmi bank az
allami tékejuttatasnal (plusz kamat) nem Kkisebb vételaron
privatizalhatd lenne. A veszteség a részvenyeseké és az
inszolvens bankért felel6s vezetéké lenne, mig az allamnak és —
kilénos hangsullyal — a banki ugyfeleknek veszteségik igy nem
keletkezne.

Mivel mindezideig, ismereteim szerint, ilyen gyakorlat még nem

tortént, kovetkeztetésem ujszeriinek tekinthetd.
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