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arhegyi Eva 0j konyve gazdagon illusztralt,

egy évtized bankpolitikajat atfogo, a szemé-

lyes és az objektiv lencsét felvaltva hasznalo
vadirat az orbani politikai hatalom ellen. A vadirat
mufajabol fakad a konyv erdssége, de a gyengesége
is. Er6ssége, hogy a magyar bankrendszer haveri
kapcsolatait, a bankrendszerhez kéthetd személyek
és vagyonok nehezen atlathato, sulyos torvénysze-
gésekkel tlizdelt, erkolcsi normakat semmibe vevd
viszonyrendszerét lathatova teszi. Gyengesége, hogy
elemzésének targyat, a magyar bankrendszert egy
liberalis, verseng6 bankrendszer idealjaval titkozteti,
ami torténelmileg sehol sem alakult ki, elméletileg
pedig bizonytalan labakon all.

A konyv a magyar bankrendszer tulajdonosi szer-
kezetének atalakulasat vizsgalja. Mig 2010-ben a
belf6ldi iranyitasu bankok eszkézaranya 36%, a kiil-
foldieké 64% volt, addig 2022-ben a belféldi bankok
aranya 62,7%-ra nétt, a kilfoldi bankoké 37,4%-ra
csokkent (147. old.). A belféldi bankok kérében 2022-
ben a mérlegf6osszegek alapjan a magyar bankpiacbol
a haveri bankok csoportja 23,7%-ot, az OTP-csoport
25,8%-ot, az egyéb bankok 16,3%-ot, mig a kilféldi
bankok 33,2%-ot ellendriztek (150. old.). A térténet
fészerepldi a haveri, vagyis az ,,Orban-rezsim szol-
galataban 4allé bankok” (192. old.), melyek lehetnek
magan- vagy allami tulajdonban.

Varhegyi alaptétele az, hogy az allami tulajdon-
ban 1év6 bankok, vagy tagabban a bankok piaci tevé-
kenysége felett gyakorolt allami kontroll alapvetden
nepotizmushoz, versenytorzitashoz, korrupciohoz és
a politikai hatalommal val6 visszaéléshez vezet. Az
éppen kormanyon 1évo6 partoktol fiiggetleniil, az alla-
mi beavatkozas minden korszakban karos (nemcsak
az Orban-, de az Antall-kormany alatt is.) A tartésan
allami tulajdonban 1évé bankokat, mint amilyen a
Magyar Fejlesztési Bank (a MFB) és az Eximbank,
Varhegyi a kormany hazipénztarainak nevezi (68.
old.). Az OTP-t — negligalva a ,,nemzeti bajnokot”
elemz6 irodalom tobbségét — alapvetden jaradék-

vadasz bankként jellemzi. Ezzel szemben a jelen
recenzié fététele az, hogy az allami beavatkozas a
bankrendszerben nem feltétleniil vezet tarsadalmilag
karos viszonyokhoz, hiszen sok esetben tarsadalmilag
hasznos, ha sikeriil rdvenni a piaci versengést semmi-
be vevd, oligopol haszonra szert tev6 bankokat arra,
hogy segitsék a pénzpiac altal megtermelt javak igaz-
sagosabb elosztasat a tarsadalmi csoportok kozott.
Ez természetesen az orbani bankpolitikanak nem volt
célja, de az aktivista bankpolitika egy demokratikus
kormany eszkdztaraban is kitiintetett eszkoz a jelen-
legi, sulyos egyenldtlenségekkel terhelt globalis ¢és
europai pénzpiaci hatalmi viszonyok kozott.

A konyv az 1990-es évek bankszektor-atalaku-
lasanak harom mozzanataval indit. Bemutatja a
bankmentéseket, a Postabank-cs6dot és az allami
tulajdonban maradt fejlesztési bankok torténetét.
Varhegyi tudomanyos munkassaga ennek a korszak-
nak az egyik legfontosabb hazai feldolgozasa. Most is
a jol ismert elemzést kapjuk, amely szerint az 1987-
ben kétszintlivé atszervezett, gazdasagi szektorokat
kiszolgald, allami tulajdonban 1év6 bankok atlatha-
tatlan viszonyt tartottak fent az éppen atalakulo,
bizonytalan jogi/tulajdoni statuszu, nem pénziigyi
vallalatokkal. Ennek az atlathatatlan viszonyrend-
szernek a kovetkezménye volt, hogy 1992-ben és
1994-ben a Vilagbank altal iranyitott és a sulyosan
eladosodott Magyar Allamkincstar terhére megva-
16suld bankmentések ellenére az allami tulajdonu
bankok nem kezdtek el kockazatkeriilon viselkedni.
A kézenfekvonek tiiné megoldas erre a kedvezdt-
len fejleményre az 1995-ben elinditott és koriilbeliil
1998-ig tarto privatizacios folyamat volt, amely ugy
vagta el a haveri 0sszefonddas szalait, hogy kulfoldi
szakmai befektetOknek értékesitette a legtobb hazai
bankot. Az allami tulajdonban maradé Postabank
korrupcids botranya és az MFB korrupcidkkal tiiz-
delt torténete szolgal a tézis igazolasara: az allam
tarsadalmilag nem optimalis banktulajdonos.

Varhegyi interpretacidja nem vizsgalja meg kelld
alapossaggal azt az intézményi kornyezetet, amely-
ben a magyar allami bankok nem kockazatkeriilén
(nem prudensen) viselkedtek. Nem emliti a szamos
nemzetkozi példat arra, hogy léteznek olyan intéz-
ményi garanciak és megoldasok, amelyek mellett
az allam mint banktulajdonos a piaci szereploknél
sokkal hatékonyabban tud felelni a tarsadalmi kihi-
vasokra. A magyar torténet kihagyott fészerepldje
a bankfeliigyelet intézménye. Ha Varhegyi bevette
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volna elemzésébe a bankfeliigyelet hanyatott sorsat
— Suranyi Gyo6rgy nem sokkal MNB-elnoki kineve-
zése utan, profiltisztitas cimén kiszervezte a kozponti
bankbol, hogy aztan Botos Katalin iranyitasa alatt
alulfizetett, alulképzett, gyorsan cseré¢l6do bankfel-
ugyelokkel, rossz hatékonysaggal miikodjon tovabb
—, akkor kideriilt volna, hogy az allami bankok
imprudens mutkodése nem egyszerien a tulajdonos
allam hibaja. Sokkal inkabb a bankfeliigyeld allamé,
amely nem volt képes kikényszeriteni a bankszek-
tor szerepldibdl a tarsadalmilag hatékony mtikodést.
Nem a privatizacio volt az egyetlen lehetdség: szamos
olyan hatasa volt, amely hatranyba hozta a magyar
tulajdonu gazdasagi szerepléket, amiért nem alakul-
hatott ki a parazita kapcsolat helyett egy szimbiotikus
kapcsolat az allami bankok és a magantulajdonu val-
lalatok kozott.! Masként: a magyar allam a magyar
bankfeliigyeletet is erdsithette volna.

Varhegyi ezutan rogton ratér a 2010-es évre. Talan
nem véletlenil. A 2000-es évek svajcifrank-alapu
hitelezésének felfutasa ugyanis nem illeszkedik jol
a piaci szerepl6k hatékonysagat az allami beavat-
kozasénal nagyobbra értékeld torténethez. Szamos
elemzésbdl tudjuk,? hogyan fluggott dssze a 2000-
es évek elején a svajcifrank-alapu hitelezés felfutasa
azzal a laza szabalyozasi kornyezettel, amelyben a
magantulajdonban 1évé bankok az arfolyamkocka-
zatot semmibe vevd hitelezési politikat folytathattak.

Ez a kontextus hianyzik ahhoz, hogy jobban
megértsiik, hogyan mutatja be Varhegyi sorban az
Orban-kormany legfontosabb bankpolitikai eszko-
zeit: a bankadot, a végtorlesztést, a bankrendszer
tulajdonviszonyainak atalakitasat. A bankado6 kap-
csan kiemeli, hogy nemzetkozi dsszehasonlitasban
kirivé mértéka volt; hogy az add kivetését a jogal-
lami elveket felragva expost allapitottak meg; hogy
veszteség esetén is fizetni kellett. Az Orban-kormany
a versenysemlegességet is semmibe vette, hiszen a
méretaranyos szabaly, vagyis hogy csak egy bizonyos
bankmeéret felett kellett fizetni, egyértelmien rosz-
szabbul érintette a nagyobb kulféldi bankokat, mint
a kisebb, magyar tulajdonu bankokat. A 2011-ben
elfogadott végtorlesztési torvény kotelezte a banko-
kat, hogy a fennall6 piacinal joval alacsonyabb arfo-
lyamon fogadjak el a végtorlesztést, és konyveljék el
az ebbdl szarmazo6 veszteségeket. A szerz6 pontosan
diagnosztizalja, hogy a végtorlesztés elsGsorban az
Orban-kormany szavazobazisat add kozéposztalynak
kedvezett, mig a kisebb megtakaritassal rendelkez6
szegényebb rétegek a mai napig nyogik a torlesztés
terhét. Ebben a fejezetben targyalja a kisbankok alla-
mi segitséggel torténd feltékésitésének kudarcat is,
mivel egyrészt a haverok tulajdonaban allé bankokat
juttatta allami tdmogatashoz, masrészt az allamkincs-
tart komoly veszteségeik elkonyvelésére kotelezte.

Ha a 2000-es évek kontextusa nem hianyozna
ebbdl az elemzésbdl, akkor jobban latnank, hogy
abban az id6szakban milyen nyereségre tettek szert
azok a bankok, amelyeket Orban megsarcolt. Igy job-

ban tudnank, hogy az orbani sarc mennyiben tekint-
het6 a piacot korrigald eszkoznek, és mennyiben a
kulfoldiellenes, bankarellenes és nemritkan antisze-
mita orbani propaganda eszkdzének. Pedig fontos
ezt latnunk, mert az aktiv bankpolitika tarsadalmi-
lag nem feltétleniil hatékonytalan, am azza valik,
ha egyrészt az allam altal alkalmazott bankpolitikai
eszk6zOk aladssak a demokratikus térvényalkotas
folyamatat, valamint a fékek és ellensulyok rendsze-
rét, masrészt ha az aktivan beavatkozé bankpoliti-
ka eredményeként a pénzintézetektdl az allamhoz
aramlo forrasok csak egy szlk kort gazdagitanak, és
nem jutnak el széles tarsadalmi rétegekhez. Varhegyi
pontosan latja és lattatja, hogy az Orban-kormany
mind a két feltételt megszegi, de nem mérlegeli, hogy
magat az eszkozt, az aktivista bankpolitikat a 2010-
es években lehetett és kellett volna-e tarsadalmilag
hatékonyabban alkalmazni.

z MNB megszallasardl szolo fejezetben Var-
hegyi harom, az MNB-hez kothetd politikai
dontésre reflektal. Els6ként elismeri, hogy a
kormanytol fiiggetlen kdzponti bank idealja teljesen
soha nem valosult meg Magyarorszagon. Matolcsy
Gyorgy jegybankelnoki kinevezésétdl kezdve a flug-
getlenség mar nem is értelmezhetd, hiszen Matolcsy
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ugy nyilatkozott, hogy a jegybank a kormany gazda-
sagpolitikajanak kiszolgaloja lesz. Varhegyi itt emli-
ti meg a kdzpénzzel kitomott MNB-s alapitvanyok
atlathatatlan és korrupt mikodését is.

Masodikként Nagy Marton — 2015 szeptemberé-
t6l a Magyar Nemzeti Bank alelndke, a Monetaris
Tanacs tagja — intézkedéseit mutatja be. Az 6 nevéhez
koti a 2014-es MNB-manifesztot, amelyben Nagy
felvazolta az MNB muko-
pontban meghatarozta az
MNB szerepét.> Nagyhoz
koti még a tézsde allamo-
sitasat, az aranyvasarlast,
a kamatstop bevezetését a
Covid-jarvany idején és a
2022-es extraprofitadot.
Végiil hosszabban elem-
zi a Novekedési ¢s Hitel
Program és a Novekedési
Kotvény Program hata-
sat, amelyeket elsésorban
az Orban haveri kore gaz-

nem lehet figyelmen kiviil hagyni, hogy a liberalis
nézeteket felado MNB az elmult évtizedben szamos
tarsadalmilag hasznos 1épést tett.

A konyv legértékesebb része a kdvetkezé harom
fejezet, amelyekben Varhegyi nagyon részletesen
bemutatja, hogyan erdsddik meg az allami bankok-
ban a kormanykézeli haverokat koézpénzmilliardok-
kal gazdagitd, nem prudens hitelezési gyakorlat. A
szerz{ itt targyalja az alla-
mi tulajdont fejlesztési és
export hitelezési bankok,
az MFB ¢és az Eximbank
tevékenységét. 2010 oOta
mindkét bank hitelal-
lomanya megndtt, az
MFB-¢é masfélszeresére,
a kibovitett profilu Exim-
banké majd tizszeresére.
Jol lathatjuk a demok-
raciat ¢és a jogallamisa-
got rombold gyakorlatot,
amely személyre szabott
torvényekkel juttat hata-

dagitasanak eszkozeként
értelmez.

lomba haverokat. A szer-
z0 pontosan mutatja be a

Varhegyi nem ad atfo-

»tulajdonjog” fogalmanak

g6 elemzést, hanem valo-

- -
. - -
- =

¢s hatalyanak megingasat

- ———— -

gat az MNB elmult 10 évi
tevékenységébdl. Az MNB

az orbani rendszerben:

Tiborcz Istvan, Jellinek

hihetetlen feladathalmoza-

Daniel, Mészaros Ldrinc,

sa valojaban 6nallo konyvet
tenne ki.* Varhegyi elem-

Jaszai Gellért MFB-hite-

lei sem teljes mértékben

zésének kozéppontjaban a
haverok MNB-forrasokbol

maganhitelek, felettiik
a NER és végs6 soron

biztositott feltokésitése all.

Orban Viktor diszponal.

Nagyon pontosan latjuk
azokat az ,lzletembere-
ket”, akik hasznot huznak
az MNB kozpénzt pazarld
politikajabol. Viszont azt
nem latjuk, ahogyan az
MNB a belsé piaci folyamatok valtozasara sokszor tar-
sadalmilag is nagyon hatékonyan reagal. A 2013-ban
elinditott Novekedési Hitel Program olyan id0szakban
kinalt nullahoz kdzeli kamatra hitelt a magyar kis- és
kozépvallalkozoknak, amikor a 2012-es tigynevezett
szuverén kotvényvalsagot nydgd nyugat-eurdpai ban-
kok nem tudtak hitelezési szintjiiket novelni Kelet-Eu-
ropaban. A Nagy Marton altal vezérelt fordulat, amely
lényegében kivezette a svajcifrank-alapu hitelezést a
magyar piacrol, nagyon jol iddzitett politikai lépés
volt, sok hitelfelvevdt hozott kedvezobb helyzetbe. A
fintechek (pénzpiaci digitalis technologiaalapu cégek,
appok) elterjedésére adott MNB-s valasz a digita-
lis szolgaltatasok piacan régios osszehasonlitasban
kiemelkedden jol védi a magyar fogyasztokat. Vagyis
bar abban Varhegyivel csak egyetérthetiink, hogy az
MNB pazarlé politikaja miatt vezetdinek egy demok-
raciaban fliggetlen birdsag eldtt kellene felelniiik, azt

Az Eximbank felduz-
zasztasa egyrészt novelte a
haverok altal uralt szekto-
roknak szant allami tamo-
gatasok 0sszegét, masrészt
kisérlet volt arra, hogy az
EU-n belili fiskalis szabalyokhoz alkalmazkodva az
ide allokalt allami forrasokkal csdkkentsék a kincs-
tarbol érkez6 allami tdmogatasok Osszegét. A két
allami bankot hasznalta a kormany a Covid-jarvany
idején a gazdasagi szereplOk tamogatasara, ami kiva-
16 lehetOséget teremtett a haverok finanszirozasara.
2023-ban az Eximbank vezényelhette le a 700 milli-
ardos Baross Gabor Hitelprogramot és az MFB-vel
egyutt a Széchenyi Kartya kkv-t tamogaté hitelprog-
ramjat is. Az MFB hatékonyan segitette a haveri kort
a Covid alatt bajba jutott vallalatok felvasarlasaban
és a 41G cég felfuttatasaban is.

Itt emliti Varhegyi a magantGkealapok innovativ
felhasznalasat is a haveri vagyonok elrejtésére. Meg-
jegyzi, hogy a ,takarékbank hadmuvelet” soran a
bankrendszer elfoglalasa nem egy mestertervet kove-
tett, hanem fokozatosan alakult. Részletes portrét
kapunk Spéder Zoltanroél és azokrol a NER-es viszo-
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nyokrol, amelyek egyes személyek meggazdagodasat
elésegitik ugyan, am korantsem alakitanak ki 6nallo
gazdasagi hatalommal rendelkez6 tékéseket. Minden
haver vagyona bizonytalan. A takarékszektor alla-
mi tulajdonba keriilésének szovevényes részleteirdl
kivald 6sszefoglaloét kapunk Kiraly Julia abrajanak
bemutatasa és elemzése soran.’ Kiraly abraja ponto-
san mutatja be, hogy melyik takarékbanki szerepld,
milyen forrasbol, milyen kozvetitén keresztil keriilt
allami ellendrzés ala.

A kovetkez6 részben megismerjiilk a Magyar
Bankholdig felallitasanak torténetét. Az elsé 1épés
harom, korabban kilféldi tulajdont banknak (MKB,
Budapest Bank, Takarékbank) a megvasarlasa volt.
A szerz0 itt kitér a vasarlasok inditékara, az MKB
szanaldsanak visszassagaira és a bankok eladdinak
kedvez6 magas vételi arra. Hangsulyozza, hogy az 1j
tulajdonosok luxemburgi és egyéb offshore statusza
orszagokban bejegyzett magantSke-alapokon keresz-
tiil birtokoljak az Uj nagybankot. Igy a valddi tulaj-
donosokra vonatkozoé adatokhoz a nyilvanossag egyre
nehezebben fér hozza. Az OTP-vel 6sszehasonlitva a
2023-as indulaskor a Bankholding mérlegf6osszege
az OTP-ének haromnegyede, betétallomanya annak
kétharmada volt. A Bankholding szamos elényos
piaci jellemz6vel rendelkezik, kiépitett fiokhaloza-
tot Orokolt a Takarékszovetkezetektdl, az MKB és
a BB és a Sberbank pedig vallalati tizleti szegmen-
sekben ¢s az allamilag tamogatott kis- ¢s kdzépval-
lalkozoi szektorban volt sikeres. Varhegyi kiemeli,
hogy a pénzpiaci versenyviszonyoknak kifejezetten
jot tehet, ha az OTP mellett egy hasonld méretd sze-
repld is megjelenik a piacon. Am arra is figyelmeztet,
hogy a Bankholding a politikai hatalom gazdasagi
hatalomma konvertalasanak iskolapéldaja, tovabba
a Bankholding NER-kdzeli vallalkozokhoz kertilése
és ebbdl kifolyolag a banki-vallalati 6sszefonddasok
megsokszorozddasa annak kockazatat is megnoveli,
hogy a bankszektoron keresztiil az egész tarsadalom
stabilitasa veszélybe keriil.

Varhegyi torténete részletgazdag és meggyd6zo:
az allami tulajdonu és a haveri bankoknak valoban
sokat koszonhet a haveri kor. A torténetbdl két részlet
hianyzik. Az egyik a nemzetkozi kdrnyezet, a masik
a haveri bankok szerepe a demokratikus rendszer
felszamolasaban. A nemzetkozi kdrnyezet elemzése
két fontos tényezére mutathatna ra. Egyrészt arra,
hogy az orbani nacionalista bankpolitika a pénziigyi
vilagvalsag idején meggyengiilt nemzetkozi bankok
ellenében nyert teret. Varhegyi is megemliti, hogy
a Budapest Bank, az MKB ¢és a Takarékbank elado
volt a piacon, €és az orbani allam nem a piaci szerep-
16kkel szemben, hanem helyettiik lépett be tulajdo-
nosként a magyar bankpiacra.

A nacionalista bankpolitika nemcsak a banktulaj-
donlasban, hanem a bankszabalyozasban és -feliigye-
lésben is teret nyert. Nemcsak hazankban, hanem
Csehorszagban és Lengyelorszagban is.° A pénzigyi
valsag nyoman a bankokrol valé eurdpai gondolkodas

sok mindenben valtozott, és a piaci szerepl6k haté-
kony eréforras-elosztasi képességében bizd korabbi
paradigmat felvaltotta a nagyobb allami szerepvalla-
last elvar6 bankpolitika.” Az orbani aktivista politika
ebbe a globalis trendbe illeszkedik. A nemzeti eréfor-
rasok nagyobb foku ellendrzését kivano kelet-eurdpai
félperiféria orszagaiban pedig a nemzeti tulajdont
és a nemzeti érdekeket el6nyben részesitd szabalyo-
zas politikai valaszt ad a korabbi, piacparti liberalis
szabalyozasi kornyezetre, amely nem vette eléggé
figyelembe a kelet-eurodpai tarsadalmak és gazdasagi
szereplOk érdekeit.® Ebben a tekintetben az orba-
ni bankpolitika egy létez6 trendhez igazodik, nem
egyedi eset, viszont azon belil egy skala szélsGséges
értéke. Masrészt érdemes ezt a bankpolitikat elhe-
lyezni az Europai Uni6 bankszabalyozasa, kiillondsen
a 2014-ben bevezetett Bankunid dsszefliggésében is.
Ebben a viszonyrendszerben azt is lathatjuk, hogy
az Eurdpai Kézponti Bank és az Eurdpai Bizottsag
a szuverén adossagvalsag kezelése soran az EU sok
kisebb tagallamat hozta nehéz tarsadalmi és politikai
helyzetbe. Az Eurdpai Bizottsag bankkonszolidacios
(state aid) kdvetelményei Szlovénidban példaul olyan
bankok privatizacidjahoz vezettek, amelyeket egyet-
len szlovén politikai tényez6 sem tamogatott. SOt
Szlovéniaban a szakszervezetek mindhidba tlintettek
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2018-ban azért, hogy az NKBM-et, Szlovénia maso-
dik legnagyobb bankjat az allam ne adja el az Apollo
hedge fundnak. Vagyis az orbani banknacionalizmus,
ebben az esetben a Bankuniobdl valé kimaradas
szembefordult az Eurdpai Unid bankpolitikajaval is,
mert az nem vette ¢s még ma sem veszi egyenl6 mér-
tékben figyelembe az eurdpai periféria orszagainak
érdekeit és a kdzpont orszagainak érdekét.’
Varhegyi torténetében, bar sok helyen felsejlik,
hianyzik annak kimutatasa, hogy az orbani bank-
nacionalizmus milyen pusztitdst végez a magyar
demokratikus intézményrendszerben. A bankrend-
szer tulajdonvaltasa kapcsan nem elég a korrupciora
figyelni. Ahogy Varhegyi is megmutatta,'® a bankok
haveri kézbe adasaban az a legfajobb, hogy innen-
t6l kezdve a haverok barmikor képesek és hajlandok
anyagilag tamogatni olyan politikai tigyeket, amelyek
az Orban-kormany levalthatatlansagat szolgaljak.

zgalmas olvasmany a hetedik fejezet is, amelyben

Varhegyi azt vizsgalja, hogy a NER-koéron kivili

bankok hogyan illeszkednek a NER rendszeré-
be. A rovid valasz: nagyon jol. A kdnyvben harom
csatorna rajzolodik ki, amelyeken keresztil a kor-
manyzat ugy emel partnerévé kilfoldi magankéz-
ben 1évd, a bankpiac harmadat kontrollaldo bankokat,
hogy magas jovedelmet biztosit szamukra. Egyrészt
az Orban-kormany a kiilféldi bankokat tamado reto-
rikaja ellenére érdemben nem valtoztatott a magyar
bankszektor oligopolisztikus vagy még inkabb kar-
telljellegén, ami jelentGs profithoz juttat minden sze-
repldt, igy a kiilfoldi bankokat is. A kilféldi bankok
Magyarorszagon magasabb dijakat és jutalékokat
szabnak meg, mint nyugat-europai piacaikon, az Ers-
te, a Raiffaisen és az Unicredit nyeresége nagy részét
a kelet-europai piacon realizalja. Masrészt a jegyban-
ki politika is a bankok nyereségét taplalta. A tdmo-
gatott hitelek b6 likviditast teremtettek a piacon,
és a hitelezés kockazatat az MNB magara vallalta.
2016-ra a bankszektor jovedelemtermeld képessége
helyreallt. Tovabba valamennyi kereskedelmi bank
alacsonyan tartotta a sajat betéti kamatokat, mikdz-
ben 6k az MNB-t6l magasabb betéti kamatot kaptak,
és kihelyezett hiteleik utdn magasabb kamatot sza-
molhattak fel. A 2020-as Covid-valsag ujabb terhet
jelentett ugyan a bankoknak (a kamatmoratérium
koltségei 6ket terhelték), de a megemelkedett inflacid
ellen magasabb kamatokkal fellépé MNB ismét csak
a banki profitokat novelte. Habar a kormanyzat az
igy keletkezd nyereségbdl 212 milliard forintot elvont
a 2022-es megemelt bankaddval, a szektor év végén
igy is 500 milliard forintos nyereséggel zart. Har-
madrészt a kormanyzat bevonja a kiilfoldi bankokat
nyereséges allami projektek vagy kormanybankokkal
kozos projektek finanszirozasaba, példaul az Exim-
bankkal k6zos kkv-hitelezésbe. A magas profitnak
ugyanakkor ara van. Ez pedig az, hogy a magyar
piacon a kulfoldi bankok egyre kevésbé mtikodnek

piaci alapon, bevételiik egyre kevésbé fiigg piaci ver-
senyképességiiktol, viszont egyre inkabb a rendeleti
uton kormanyz6 allamtol, a diszkrecionalis mddon
szabalyzd és feliigyeld jegybanktol és az allamkot-
vény-kezel6tdl. Tovabba a kilfoldi tulajdonban 1évd
bankok is eldszeretettel hiteleznek az Orban-kor-
manyhoz kothet6 haveri vallalkozoknak, nem feltét-
lentil piaci megfontolasokbol.

Ha jobban belegondolunk, ez épp az ellentéte
annak, amit Varhegyi a kiilféldi tulajdonban 1évé
maganbankoktdl vart volna. Viselkedésiiket még-
sem a sajat logikajukkal, hanem elsGsorban az orbani
rendszer logikajaval magyarazza, holott kooperald
viselkedésiiket a két logika egytitt magyarazza.

Kilon témaként targyalja Varhegyi az OTP bank
€s a magyar kormany szévevényes kapcsolatat. Mére-
ténél fogva az OTP a mindenkori kormanyok fon-
tos partnere volt az egyes gazdasagpolitikai célok
— a lakasépités élénkitése, a kkv-k finanszirozasa, a
digitalis banki szolgaltatasok bdvitése — megvalosi-
tasaban, mint ahogy fontos partnere volt a kdzponti
banknak is monetaris politikai céljai elérésében. Am
Varhegyi az OTP bank és a mindenkori kormany
viszonyat csak olyan értelmezési keretben lattatja,
amelyben ez az egytttmikodés tarsadalmilag kedve-
z6tlennek mutatkozik. Ilyen az allam taszul ejtése, a
nem transzparens érdekérvényesités, az egyedi sza-
balyozas kijarasa, a jaradékvadaszat. Nem tér ki mas
értelmezési keretekre, amelyekben egy nagybank és
egy kormanyzat tarsadalmilag hasznos egyittmu-
kodése elemezhetd — példaul a hatranyos helyzetbdl
valo kilépés esete,!! a francia dirigista viszonyok,'?
a délkelet-azsiai fejlesztd allam,'® a pénziigyi nacio-
nalizmus™ stb. Az elmult 30 évbdl vett példai mind
arrdl szolnak, hogyan nyerészkedtek az OTP ¢és a
vezetdi a tarsadalom karara. Olyan pé¢ldakat, ami-
kor az OTP egyetlen hazai nagybankként nagyobb
kockazatot vallalt, mint a kiilféldi bankok, nem hoz
példat, pedig talalhatott volna a 2008. évi valsag
utani idészakbol.

A szerz6 az OTP kulfoldi terjeszkedését is roviden
targyalja. A 2008-as valsag utan az OTDP vezetdi a
globalis nagybankok kockazatcsokkentd (de-risking
vagy de-leveraging) dontésének kovetkeztében eladd
sorba keriilt bankokbdl valogattak ugyanugy, mint
a magyar kormany — arra torekedve, hogy ha belép
egy piacra, ott lehetdleg piacvezetd legyen. Igy vasa-
rolta fel az OTP a Société Général eladd bankjait
Horvatorszagban és Szerbiaban, tovabba a valsag
alatt kényszerprivatizalt Szlovén bankot is. Csanyi
Sandor kirajzolddo portréja nagyon érdekes adaléka
ennek a fejezetnek. Orban rendszerében Varhegyi
Csanyit tartja egyediil oligarchanak, mivel valoban
befolyasolni képes az orbani politikat, mig minden
mas gazdasagi vezet6 csak Orban babja.

Ezt koveti a haveri bankok vilaganak f6bb jellem-
zése. Varhegyi els6 megfigyelése, hogy a 2023-ra
kialakult tulajdonosi szerkezet nem végleges, mivel
az allami bankok és az MHB, a Granit Bank és a
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Duna Bank t6kéje, piaci részesedése tovabb ndvel-
het6. Az orbani politikai hatalom figyelme nem-
csak a tulajdonosi korbe bevont bankokra terjed ki,
hanem egyéb, hozzajuk kapcsolodd pénziigyi val-
lalkozasokra, lizingcégekre, befektetési alapokra is.
Ezek az alapok (pl. Diofa Alapkezeld) kezelik azo-
kat a magantéke-alapokat is, amelyekbe Mészaros,
Tiborcz és a tobbi, az orbani kérhoz tartozo haver
vagyonat rejtették. A rezsim a biztositasi szektorban
is tovabb terjeszkedik. Erre utal, hogy 2022-ben a
vészhelyzet feljogositotta rendeleti szabalyozassal
akadalyozta meg, hogy az osztrak VIG megvegye a
magyar Aegont.

Arra a kérdésre, hogy mire hasznalhatok a haveri
bankok, Varhegyinek tomor valasza van: a haveri kor
vagyonanak — mind maganvagyonuk, mind pedig a
stratégiai gazdasagi szektorokban érvényesiilé befo-
lyasuk, vagyis mikodo tokéjik — gyarapitasara. A
haveri kor gazdagitasanak koltségeit szamba véve
Varhegyi kiemeli, hogy a hazai tulajon megndveke-
dett részesedése miatt megndtt annak a kockaza-
ta, hogy a hazai tulajdonu bankokat az adofizetok
pénzébdl kelljen megmenteni, szemben a kilféldi
tulajdonban 1évékkel, amelyekért az anyabankjaik
is jotallhatnak. Tovabba a politikatol fiiggé bankok
Varhegyi szerint kiilpiacokon nagyobb kockazatot
vallalnak, mivel a hitelez6k tarthatnak attél, hogy
kormanyvaltas esetén romlik a bank gazdasagi pozi-
cidja. Az adofizetOknek ,,faj” a haveri bankoknak
jutatott jegybanki olcséd forras és annak kockazata,
hogy a haveri bankok nem a gazdasagilag legéletké-
pesebb vallalkozasoknak hiteleznek. A részrehajlo
kormanyzas a bankpiaci versenyt is csokkenti, ami
viszont nemcsak a haveri kort, hanem minden tigy-
felet rosszabb helyzetbe hoz annal, mint ha versengd
bankok alkotnak a szektort. A tarsadalmat karositja
az is, hogy a haveri bankok nem atlathaté mddon
mukddnek, holott nagy mennyiségli kozpénz felett
rendelkeznek. Végsd zarasként Varhegyi ismét az
1990-es évek eleji bankmentések tanulsagat emeli
ki: akkor a vallalati szféraval 6sszefonddott bankok
kimentése a GDP 10 szazalékat emésztette fel.

TOVABBI KERDESEK

Van még két kérdéskor, amelyeket a hasonld elem-
zések még vizsgalni szoktak, de amelyeket Varhegyi
nem, vagy nem kimerit6en vizsgal.

1. A nagy hatalmu, mobil, globalisan beagyazott
bankokkal szembemenve mit6] miikddhetett az orba-
ni pénzlgyi nacionalizmus? Miért nem mobilizaltak
a hazai tizleti szférat, hogy a banki érdekek mentén,
sajat érdekeiket védve lépjenek fel a banki sarcok
ellen, arra hivatkozva, hogy igy az uzleti szféra is
dragabban juthat csak pénziigyi forrasokhoz? Miért
nem vonultak ki a kiilf6ldi bankok a magyar piacrél?
Miért nem csoportositottak at forrasaikat oda, ahol
nem sujtja 6ket diszkriminativ bankadé?

2. A masik kérdéskor pedig az, hogy azon kiviil,
hogy a haverokat pénziigyi forrassal latja el az
elfoglalt bankrendszer, milyen egyéb célja lehet az
Orban-kormanynak a teljes bankrendszer politikai
ellenérzés ala vonasaval?

Az els6 fontos kérdés, hogy a Magyarorszagon
aktiv kilfoldi bankok miért nem allitottak maguk
mellé a hazai gazdalkodok csatasorat és legf6képpen
a nemzetkdzi cégeket, amelyek az orbani bankpoli-
tika eredményeképp elvileg csak dragabban juthat-
tak forrashoz. A valaszt erre a kérdésre el6szér Ban
és Bohle 2020-as cikke adott, amikor ramutattak
arra, hogy a 2000-es évek eleje 6ta a hazai bankok
nem finanszirozzak a hazai gazdasag legfontosabb
szereplGit, a nagyvallalatokat, 1évén legfontosabb
ugyfeleik a kis és kozepes méretl vallalatok (kkv)
és a lakossag.!® A hazai bankok nem apolnak szoros,
a bankoktdl megszokott hosszu tava kapcsolatot
a magyar GDP megtermeldivel, a multinacionalis
nagyvallalatokkal. Uzleti partnereik, a kkv-k és a
lakossag egy bizonyos kore az orbani bankpolitika
nyertesei. Vagyis a multikat nem flzi semmilyen
érdek a bankszektor liberalis mikddéséhez, a kkv-k
és a lakossag (egy bizonyos, politikailag aktiv része)
pedig hasznot huzott az orbani bankpolitikabol.
Ezért volt Orbannak lehetdsége arra Ban és Bohle
szerint, hogy 2010 utan aktiv bankpolitikat foly-
tasson.

A kapcsolddo kérdést, hogy miért nem vonultak ki
a kiilfoldi bankok a magyar bankpiacrol, a nagy adok
miatt és az egyre nyomasztobb szabalyozasi kornye-
zetben, Varhegyi is megvalaszolta: azért, mert az
orbani bankpolitika nyereséges mlikodést tesz lehe-
tévé szamukra. A 2010-es év eleji harcos kiallasuk,
az IMF-nél tett panaszuk 2015-re kifulladt, az Erste
Bank 15%-anak allami kézbe juttatasaban segitsé-
get nyqjté Eurdpai Beruhazasi és Fejlesztési Bank
(EBRD) pedig jo broker volt. 2015 utan a kulféldi
bankok felhagytak az orbani bankpolitika kritikaja-
val, és ezzel felhagytak azzal is, hogy a bankpolitika
demokraciankat rombold hatasa ellen felszolaljanak.
A magyar bankoknak, legyenek akar kiilfoldi, akar
magyar tulajdonban, megfelel a nem piaci alapu piac
¢és a nem demokratikus allam.
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A masodik kérdésre, hogy mire hasznalhatok a ban-
kok, a szakirodalom tobbféle valaszt kinal. Varhegyi-
ével, hogy az egyik cél a haverok felt6késitése, senki
sem vitatkozik. Oellerich 2019-es vizsgalata, Mér6
és Piroska 2016-o0s kozos cikke, Sebdk és Simons
2021-es, valamint Ban, Scheiring és Vasilee 2021-es
cikke is ugyanarra a megallapitasra jut: egy jol kive-
hetd, néven nevezhet6 kor gazdagodik az adofizetk
pénzén.'” Masok azt is hozzateszik, hogy a haverok,
vagyis a magyar nagytokések mellett, a magyar kist6-
kések is profitalnak az orbani rendszerbdl. Az MNB
altal nyujtott hitelek, a Széchenyi Program vagy az
MFB-nek a Covid-valsagot kezel6 kkv-hitelei el6-
ny0s pénzigyi finanszirozasi feltételeket teremtettek
a kis- és kozépvallalkozoknak és a lakossag egy részeé-
nek.!® Az orbani novekedési modellben mind a nagy-
téke, mind a kistéke a kormany politikai tamogatdja,
politikai aktivitasuk a kormany hatalmon maradasat
segiti eld.

Mivel azonban az orbani bankpolitika nem
demokratikus rendszerben épiil ki, haszonélvezdi
sem teljesen Onként azok. S6t, Karas David meg-
figyelése szerint az Orban-kormany egy ,,pénziigyi
vertikal” kiépitésén dolgozik.'” Az orosz ,hatalmi
vertikalhoz” hasonldéan olyan hitelalapu fliiggdsé-
gi viszonyokat épit ki, amelyek egyrészt lehetové
teszik a forrasok atcsoportositasat a haveroknak,
masrészt egyfajta politikai kontrollként is mtkod-
nek, amennyiben csékkentik a hitelt felvevék politi-
kai mozgasterét. Karas példaja az dnkormanyzatok
finanszirozasi rendszerének atszervezése a 2010-es
évek elején, amely megoldotta az 6nkormanyzatok
adossagvalsagat, am ugyanakkor a kdzponti hata-
lom a demokratikusan valasztott dnkormanyzati
vezetdk felett szigoru politikai kontrollt alakitott ki,
csokkentve mozgasteriiket és igy demokratikus fel-
hatalmazasukat is. Karas hasonldan latja a CSOK
és egyéb tamogatott hitelek 2016 utani felfutasat
is. A tamogatott hitelek egy politikai célok szerint
kivalogatott tarsadalmi réteg politikai feliigyeletét
eredményezik. Nagy lakashitellel, egy atpolitizalt
munkaerdpiacon (oktatas- és egészségiigy) és egy
nagyon liberalis, minimalis véd6halot biztosité mun-
kaerdpiaci szegmensben (a multik munkaerdpiaca)
ki merné politikai nézeteit nyiltan képviselni, ha 10
éves lejaratu hitele van, és a torlesztéséhez allando
jovedelemre van szlksége? Vagyis Karas szerint a
bankrendszer elfoglalasa nem csak a haverok meg-
gazdagodasat segiti eld, mert van egy még sokkal
karosabb hatdsa: a magyar hitelfelvevék politikai
inaktivitasanak kikényszeritése.

Varhegyi konyve fontos és adatgazdag elemzése a
mai magyar bankrendszer tulajdonosi viszonyainak.
Am nagyon fontos, hogy elemzési eredményeit elhe-
lyezziik és viszonyitsuk a nemzetkdzi kdrnyezethez,
amelyben az Orban-kormany mkodott. Ne tekint-
siik elemzési tiikrét, a liberalis piaci alapon versengd
bankrendszert, az egyediil lehetséges viszonyitasi
alapnak. Mert szamonkérhetjiik az Orban-korma-

nyon azt is, hogy mikddése miért nem kozelit egy
olyan gazdasagi-demokratikus bankrendszer esz-
ményéhez, amelyben az allam szerepe a pénziigyi
rendszer altal megtermelt javak minél igazsagosabb
elosztasa a tarsadalom kiilonbozd rétegei kozott.

konyvet csak ajanlani lehet az olvasonak,
mert egyrészt pontos rajzot ad arrol, hogy kik
¢és milyen mértékben nyerészkedtek a magyar
bankpiacon 2010 6ta. Tiborcz Istvan, Mészaros
Ldrinc, Matolcsy Gyorgy, Jellinek Daniel, Szemerey
Tamas, Spéder Zoltan, Hernadi Zsolt (és hosszan
folytathatnank a sort az orbani haveri kor tagjaival)
mind helyet kap ebben a vadiratban. Blindsségiiket
a magyar adofizet6k megkarositasaban Varhegyi
konyve igazolja. Masrészt a kdnyv jol érzékelteti azt
a politikai folyamatot, amelyben a bankok mikddeé-
sét meghatarozo jogi-szabalyozo kérnyezet demok-
ratikus jellemzdi fokozatosan eltinnek, és helytliket
atveszi egy rendeleti kormanyzason nyugvo, a jog-
biztonsagot alaaso, kivételez6 jogalkotas. A kialakuld
szabalyrendszer sem a kdzpénzek elkoltésének atlat-
hatosagat, sem felhasznaloinak elszamoltathatosagat
nem teszi lehetové. A Bankrendszer elfoglalasa azt is
megmutatja, hogy a fenti két kimenetet, a haveri kor
meggazdagodasat és a felettiik gyakorolt politikai
kontrollt a politikai hatalom demokratikus uton vald
lecserélésével nem lehet megvaltoztatni. Ha valaha
egy demokratikus kormany keriil hatalomra, annak
az ,arab tavasz” utani gazdasagpolitikai reform-
hoz hasonlé radikalis pénzpiaci beavatkozasra lesz
sziiksége. 1




