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A Hitelezési folyamatok cim( kiadvdny célja, hogy dtfogo képet mutasson a hitelezés legfrissebb trendjeinek alakuldsdrol,
valamint segitséget nyujtson ezen folyamatok megfelel6 értelmezéséhez. Ennek érdekében részletesen bemutatja a
hitelaggregatumok, a bankok dltal észlelt hitelkereslet, valamint a hitelezési feltételek alakuldsdt. A hitelezési feltételeken beliil
megkiilénbéztetiink dr- és nem drjellegli feltételeket. A nem drjellegli feltételek azt befolydsoljak, hogyan alakul a bankok dltal
hitelképesnek tartott lgyfelek kére, és azok milyen feltételek mellett juthatnak hitelhez. Az drjellegii feltételek pedig azt
mutatjdk, hogy a hitelképes vdllalatok milyen dron juthatnak hitelhez. Az elemzés ezenkiviil a Pénziigyi Kondicids Index (PKi)
segitségével Gsszefoglalja a pénziigyi kzvetitérendszer gazdasdgra gyakorolt hatdsdt. Az elemzésben vizsgadlt f6bb statisztikak
a kévetkezbk.

e A hitelaggregdtumok a gazdasdgi szerepl6k hiteldllomdnydnak mennyiségi alakuldsat ismertetik a hitelintézeti szektor
mérlegstatisztikai alapjan. Az uj kihelyezések volumene és a hitelintézeti hitelek drfolyamhatdsoktol megtisztitott
netto dllomdnyvdltozdsa egyardnt bemutatdsra keriil. 2013 negyedik negyedévétsl az elemzés a teljes hitelintézeti
szektor (bankrendszer és fiokok, sz6vetkezeti hitelintézetek) hitelezési folyamatait mutatja be.

e A nem drjellegli hitelezési feltételek vdltozdsa kvalitativ modon jelenik meg a hitelezési felmérés alapjan, amelyben az
adott szegmensben aktiv bankok — melyek egyiitt 85-95 szdzalékdt fedik le a hitelpiacnak — adnak indikdciot a
vdltozds irdnydra a viszonyitdsi id6szakhoz képest. A hitelezési felmérésben drjellegii feltételek — a forrdskéltség feletti
feldr, a kockdzatos hiteleken Iévé prémium, illetve a felszamolt dijak — is szerepelnek kvalitativ mddon.

e A kamatstatisztikdk a hitelintézeti uj megvaldsult kihelyezések szerzédésdsszegével sulyozott aggregdlt kamatait, azaz
drjellegli feltételeit tartalmazzdk. A hitelkamat felbonthato a referenciakamatra, illetve a referenciakamat feletti
feldrra.

e A hitelezési felmérés alapjan az adott szegmensben aktiv bankok az dltaluk észlelt hitelkereslet alakuldsdra,
vdrakozdsaikra a hitelezési felmérésben vdlaszolnak kvalitativ médon. Hasonléan a hitelezési feltételekhez, a bankok
a vdltozds irdnydra adnak indikdciot.

e A hitelezési folyamatokat leiré indikdtorok és a Pénziigyi Kondicids Index modszertandrdl az elemzés végén talalhaté
melléklet ad részletes tdjékoztatdst. A kiadvdnyon beliil a hitelezési felmérés eredményeit fokuszaltan mutatjuk be, de
a kérdésekre adott vdlaszokat, illetve az eredményeken alapulé dbrakészletet az MINB honlapjdn a hitelezési felmérés
oldalon teljes kériien publikdljuk.
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1. VEZETOI OSSZEFOGLALO

2014 harmadik negyedévében a tranzakciok hatdsdra érdemben béviilt a vdllalati szektor hitelintézetekkel szemben fenndllé
hiteldallomdnya. A folydsitott hitelek volumene 97 millidrd forinttal haladta meg a térlesztések nagysdgdt, a hiteldllomadny
béviilése tovdbbad szinte teljes egészében a forinthitelek névekedésének tudhatd be. A harmadik negyedév végére kézel 400
milliard forintig emelkedett a Névekedési Hitelprogram (NHP) mdsodik szakaszdnak keretén beliil folyositott hitelek teljes
volumene. A Monetdris Tandcs egyrészt a program keretdsszegének 1000 millidrd forintra emelése mellett déntétt, mdsrészt
a hitelek szerz6déskiétésének hatdridejét egy évvel, 2015 végéig meghosszabbitotta. A vdllalati hitelek tranzakcio alapu éves
névekedési liteme -2 szdzalékra mérséklédétt, ami az NHP elsé szakaszdan beliil egy évvel kordbban megvaldsult, nagy
volumend hitelkidramlds erls bdzishatdsdra vezethetl vissza. A vizsgdlt idészak folyamdn tovdbb mérséklédtek az uj
kibocsdtdsu piaci alapu vdllalati hitelek finanszirozdsi kéltségei, a kamatfeldr mellett ezzel mdr az uj vdllalati hitelek nomindlis
kamatldba is kedvezének szamit régios 6sszehasonlitdsban. Tovdbbra is igaz azonban, hogy a kedvezé drjellegli feltételeket
csak a bankok dltal hitelképesnek itélt vdllalkozdsok képesek kihaszndlni. A hitelezési felmérésre adott banki vdlaszok alapjan
a vdllalati hitelek feltételei nem vdltoztak érdemben, és elGretekintve sem vdrhatd érdemi enyhités. A vdlaszadd bankok
szerint azonban tovdbb néhet a hosszu lejaratu hitelek irdnti kereslet, amelyben az NHP-keretemelés hatdsa is tiikr6z6dhet.

2014 harmadik negyedévében tovdbb mérséklédétt a hitelintézetek hdztartdsi hiteldllomdnya, a térlesztések 26 milliard
forinttal haladtdk meg a folydsitdsokat. A hiteldllomdny csékkenése a devizahitelek folytatddo leépiilését tiikrézi, mik6zben a
forinthitelezésben Gsszességében élénkiilés volt tapasztalhato. A forinthitelek folydsitdsai 61 milliard forinttal haladtdk meg a
torlesztéseket, mig a negyedév folyamdn szerz6dé6tt hdztartdsi hitelek volumene 160 milliard forintot tett ki, ami 32
szdazalékkal magasabb értéket jelent az el6z6 év azonos iddszakdhoz képest. A hitelezési felmérésre adott banki vdlaszok
alapjan a harmadik negyedévben enyhiiltek a fogyasztdsi hitelek feltételei, mig a lakdscélu hiteleké nem vdltozott érdemben,
sét a kévetkezd félévre elGretekints vdlaszukban a bankok egy sziikebb kére mdr a lakdscélu hitelek feltételeinek szigoritdsdat
jelezte. A felmérés alapjdn a bankok els6sorban a lakdscélu hitelek iranti kereslet élénkiilésérél szamoltak be, az elkévetkez 6
félévre pedig tovabbi keresletnévekedést varnak mindkét terméktipus esetében. A harmadik negyedév soran mérséklédétt az
uj kibocsatdsu lakdshitelek kamatfeldra, ami azonban régids 6sszehasonlitdsban még tovdbbra is magasnak szamit.

Az el6zetes adatok alapjdn szdmitott, a vdllalati és a hdztartdsi szegmens hitelezési folyamatait, valamint a monetdris
kondiciokat 6sszegzé Pénziigyi Kondicios Index szerint a bankrendszer kontrakcios hatdsa emelkedett a negyedév sordn, ami
elsésorban a fent emlitett bdzishatdsra vezethetd vissza.

Pénziigyi Kondicids Index (PKl) és a redl-GDP éves névekedése
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Megjegyzés: ElGzetes adatok alapjan. A PKI éves ndvekedési iteme azt mutatja, hogy mennyi a pénziigyi kdzvetitGszektor (bankrendszer) hozzéjaruldsa a real-
GDP éves novekedési Uteméhez. Mig a bankrendszeri alindex csak a hitelezéssel kapcsolatos véltozdkat tartalmazza, addig a ,teljes” index a monetaris
kondicidkat, vagyis a bankkozi kamatot és az arfolyamot is.

Forrds: MINB.
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2. HITELEZESI FOLYAMATOK A VALLALATI SZEGMENSBEN

2014 harmadik negyedévében a nem pénziigyi vdllalatok hitelintézeti szektorral szemben fenndllo hiteldllomdnya a
tranzakciok eredményeként érdemben béviilt. A folydsitott hitelek volumene mintegy 97 milliard forinttal haladta meg a
torlesztések nagysdgdt, ami szinte teljes mértékben a forinthitelek béviilésének tudhato be. A negyedév folyamdn kézel 400
milliard forintig emelkedett a Névekedési Hitelprogram (NHP) mdsodik szakaszdnak kihaszndltsdga, és a Monetdris Tandcs
egyrészt 1000 milligrd forintra emelte a program keretdsszegét, mdsrészt egy évvel, 2015 végére hosszabbitotta a
hitelszerz6dések megkdtésének hatdridejét. A negyedéves alapon kedvezd folyamatok mellett a vdllalati hitelek tranzakcio
alapu éves névekedési lteme -2 szdzalékra cs6kkent. A visszaesést az egy évvel kordbbi, NHP elsé szakaszdn beliil
megvaldsult nagy volumenti hitelkidramlds erds bdzishatdsa okozza. A hitelezési felmérésre adott banki vdlaszok alapjan a
vdllalati hitelek feltételei nem vdltoztak érdemben, és el6retekintve sem vdrhato érdemi enyhités. A vdlaszado bankok dénté
tébbsége tovabbd a harmadik negyedévben a hosszu lejaratu hitelek irdnti kereslet névekedésérdl szamolt be. A vdllalatok
finanszirozdsi kéltsége 6sszességében tovdbb mérséklédétt, igy utobbi régios 6sszehasonlitdsban mdr nem szamit kirivonak,
az egyes terméktipusokndl azonban a feldrak alakuldsdban jelentds heterogenitds volt megfigyelheté.

1. dbra: A vdllalati hiteldllomdny netto negyedéves vdltozdsa  Hazai vallalati hitelezés

denomindcio szerint
Mrd Ft Mrd Ft

A vallalatok forinthitel-dllomanya érdemben nétt a
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tranzakcidk hatasara. 2014 harmadik negyedévében a nem
400 400 pénzlgyi vallalatok teljes hitelintézeti szektorral szemben

fennalld hiteldllomanya mintegy 97 millidard forinttal

200 200
emelkedett a tranzakcidk hatdsara (1. dbra). A forinthitelek
0 0 esetében 99 milliard forinttal haladtdk meg a folydsitasok a
-200 200 torlesztéseket, mig a devizahitelek tranzakcioi mintegy -2
400 400 millidrd forintot tettek ki. Az egyéb allomanyvaltozas — azaz
a hitelleirasok és atsoroldsok volumene — a negyedév soran
600 L 600 ysszesen 42 milliard forinttal csokkentette a hitelintézeti
% % % é % % % szektor vdllalati hiteldllomdnydt. A negyedév folyaman az
E=Tranzakci6 - HUF B Tranzakci6 - FX éven tuli hitelek ardnya enyhén emelkedett a teljes

EmEgyéb dllomanyvaltozas —Tranzakcidk 6sszesen

allomanyon belll, igy 6sszességében folytatodott a hosszu
Megjegyzés: Szezonalisan nem igazitott és arfolyamhatdssal gorditetten

korrigalt nettd hiteldllomany-valtozas.
Forrds: MNB. megfigyelhetd térnyerése.

2. dbra: A teljes vdllalati és a kkv-szektor hiteldllomdnydnak

lejdratu forinthitelek NHP els6é szakaszanak elinduldsa 6ta

névekedési iiteme Az éves dinamika bazishatas miatt mérséklodott. Az el6z6

% % év azonos id8szaka alatt az NHP els6 szakaszaban

végbement nagy volumen( hitelkidramlasbdl eredé
bazishatas jelent6sen csdkkenti a 2014 harmadik negyedévi
éves dinamikat, kilonosen a program fokuszat jelentd kkv
szegmensben. A negyedév végén a nem pénziigyi vallalatok
teljes  hitelintézeti  szektorral = szemben  fennalld
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mérsékl6dott, értéke a harmadik negyedév végén -3,2

szazalék volt (2. &bra)." A negyedéves dinamika azonban

[C—Vallalati szektor (hitelintézetek, negyedéves)

javulast tiikr6z: a harmadik negyedévben 1,5 szazalékot

——Villalati szektor (hitelintézetek, éves, jobb skala)

--=-KKV szektor (bankrendszer, éves, jobb skala) kozelit6 tranzakcid alapui novekedésre 2013 harmadik

Megjegyzés: A vallalati szektor idésora tranzakcidk alapjan, mig a kkv-idésor negyedévétdl eltekintve utoljara a valsag kitorése el6tt volt
2013 negyedik negyedévtdl becsilt tranzakcidk alapjan szamitva.
Forrds: MINB.

' A kkv szegmens tranzakcidit az egyéb dllomanyvaltozasok (leirds és atsorolds) dllomanyaranyos szétbontasa segitségével becsiiljiik.
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3. gbra: Uj kihelyezések a vdllalati szegmensben
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Forrds: MINB.
4. dbra: Az NHP madsodik szakaszdnak szerzédéskétései és a

hitelek folyositdsa havi bontdsban
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Forrds: MINB.
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5. dbra: Hitelezési feltételek vdltozdsa a vdllalati szegmensben
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Megjegyzés: A szigoritdst és enyhitést jelz6 bankok ardnydnak kiilénbsége

piaci részesedéssel sulyozva.
Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

2 A szigoritd és enyhitd bankok kiilonbsége piaci részesedéssel sulyozva.

példa.

Erdemben béviilt az Gj hitelek volumene az el6z6
negyedévhez képest. A teljes hitelintézeti szektor bruttd Uj
vallalati hitel kibocsatdsa 604 millidrd forintot tett ki a
harmadik negyedévben (3. dbra). A névekedés elsGsorban
az euro hitelek és a Novekedési Hitelprogram keretein beliil
nyujtott forint hitelek bdviilésének tudhatd be. Az Uj
kihelyezéseken beliil 344 milliard érték( forint alapu
kibocsdtdsara és 257 millidrd forint euréban denominalt
hitel kihelyezésére keriilt sor. Az Uj forinthiteleken belil
49,7 szazalékra n6tt az NHP-hitelek ardnya, a devizahitelek
finanszirozasan belll pedig az Eximbank konstrukcioi
képviseltek jelentGs részaranyt. A Novekedési Hitelprogram
keretébdl lehivott 0©sszeg mintegy 171 milliarddal
novekedett a negyedév folyaman. A rovid lejaratu hitelek
aranya emelkedett az Uj hitelkihelyezéseken beliil, azonban
tovdbbra is jéval alacsonyabb, mint a Novekedési
Hitelprogramot megel6z6 idGszak soran jellemzé volt. A
rovid lejaratu hitelek alacsonyabb aranyat részben a
hosszabbodd atlagos futamid6 kovetkeztében mérséklédé
refinanszirozasi igények magyarazzak.

A Novekedési Hitelprogram keretdsszegének emelésére
keriilt sor. A program mdasodik szakaszara vonatkozé 500
millidrdos hitelkeret kihasznaltsdga a negyedév soran 45
szazalékrol szeptember végére 80 szazalékra emelkedett,
majd november kozepéig hasonlé itemben tovabb ndétt
kozel 500 millidrd forintra (4. dbra). A Monetdris Tandcs
szeptember elején egyrészt a program folyamatosan
novekvd kihasznaltsagat figyelembe véve uUgy dontott,
hogy 1000 milliard forintra emeli a keretdsszeget,
valamint oktober végén a hitelszerz6dések megkotésének
hataridejét 2015 végéig meghosszabbitotta.

A hitelfeltételek valtozatlanok maradtak 2014. harmadik
negyedévében. A hitelezési felmérésre adott valaszok
alapjan 0Osszességében nem tortént jelent6s mérték(
valtozas a hitelfeltételekben, egyedil a maximalis futamidé
tekintetében enyhitett a vdlaszadé bankok nettd
értelemben’ vett 29 szazaléka (5. abra). Eléretekintve a
bankok egy kis szazaléka jelezte, hogy szigoritana a
kovetkezd félévben a hitelfeltételeken. Ezzel 6sszhangban a
kockazatos hitelek prémiumdnak novelését, a fedezeti
kovetelmények és a minimalis hitelképességi szint emelését
helyezték kilatasba. A hitelek maximalis futamideje terén és
a hitelek maximalis nagysaganak keretében azonban inkabb
enyhilés varhaté.
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6. dbra: A vdllalati uj kihelyezések kamatldba
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Megjegyzés: Valtozé6 kamatozdsu, vagy maximum egy éves kamatfixaldssal

rendelkezd hitelek.
Forrds: MNB.

7. abra: A vdllalati uj kihelyezések feldra
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Megjegyzés: 3 hoénapos BUBOR, illetve EURIBOR feletti feldr. Valtozo

kamatozasu, vagy maximum egy éves kamatfixaldssal rendelkezé hitelek.
Forrds: MNB.

8. dbra: A PKI vdllalati hitelezésre vonatkozo részindexe
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Megjegyzés: A mutatd a pénzigyi kondicidknak a vallalati hitelezésen keresztiil
a GDP éves novekedésére gyakorolt hatasat szamszer(isiti. A sdv a mddszertani

bizonytalansagot jeleniti meg.
Forrds: MNB.
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harmadik negyedévben.
alapl]3 forinthitelek kamatldba. Az U kibocsatasu vallalati
hitelek esetében 0,5 szazalékpontos csokkenés ment
végbe, 4,7 szdzalékrdl 4,2 szazalékra. A mérséklédés a
nagy- és kisosszegl hiteleket egyarant érintette, azonban
az egymillid eurét meghaladd 6sszegl hitelek esetében
nagyobb mértékl csokkenés volt megfigyelheté: mig
utdbbiaknal a kamatok mintegy 0,5 szazalékponttal 3,7
szazalékra csokkentek, addig a kis Gsszegliek atlagos
kamata 0,2 szazalékponttal 4,9 szazalékra csokkent (6.
abra). A folydszamlahitelek kamatlabcsokkenése mintegy
0,3 szazalékpontot tett ki. A piaci alapu hiteleken kivil a
Hitelprogram
hitelek
kamatlaba

hitelképes kkv-k szamara a Novekedési
belul folyositott
szazalékos

masodik szakasza keretein

kedvezményes, maximum 2,5
biztositott kedvezményes finanszirozdsi format. A kisebb

volumend eurohitelek tekintetében az el6z6
negyedévekben végbement emelkedést kovetéen 0,5
szazalékkal csokkent az atlagos kamatlab. A nagyobb

Osszegl kihelyezések kamata nem valtozott szignifikdnsan.

Heterogén képet mutat a felarak utobbi negyedéves
valtozasa. A forintban denomindlt Uj vdllalati hitelek
atlagos felara 0,1 szazalékponttal mérséklédott. A kisebb
Osszegl  forinthitelek BUBOR  feletti 2,6
szazalékpontrdl 2,7 szazalékpontra emelkedett ugyan, de

felara

az 1 millié euro hiteldsszeg feletti hitelek felaranak 0,2
szazalékpontos csokkenése a teljes Uj vallalati hitelek
atlagos felarat a csokkenés iranyaba mozditotta (7. dbra). A
nagyobb 6sszegl forinthitelek atlagos felara igy csaknem
1,5 szazalékpontot tett ki. A folyészamlahitelek feldra az
atmeneti csokkenés utan ismét emelkedett, az el6z6
Az
eurohitelek esetében a kisosszegl kihelyezések és a
kozeledett

egymashoz. Az 1 milli6 euro alatti hitelek felara 0,3

negyedévhez képest mintegy 0,1 szazalékponttal.

nagyobb hitelek kamatfeldara valamelyest

szazalékponttal csokkent, mig az 1 millié euro feletti érték
hitelek felara nem valtozott szignifikansan.

Emelkedett a bankrendszer vallalati hitelezésen keresztiil
2014
negyedévében az elézetes adatok alapjan becsilt Pénzigyi

gyakorolt kontrakcids hatasa. harmadik
Kondicidés Index vallalati részindexének értéke —1 szazalék
korili szinten tartézkodott, azaz ennyivel romlott a real-
GDP a sz(ik vallalatihitel-kinalat miatt a 2013 és 2014

harmadik negyedéve kozotti idészakban (8. abra). A mutato

* Az Uj kihelyezések esetében a valtozé kamatozast vagy maximum egy éves kamatfixalassal rendelkezd hiteleket vizsgaljuk. Az NHP keretén beliil folysitott
hitelek tobbsége éven tuli hitel, igy az altalunk vizsgalt kamatlabakat csak a csekélyebb 6sszeg( éven beliili NHP-hitelek befolyasoljak.
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9. dbra: A hitelkereslet valtozdsa futamidé szerint
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Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.
10. dbra: Vdllalati hitelek tranzakcio alapu éves névekedési

liteme nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban
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Megjegyzés: Mediterran orszdgok: Gorogorszag, Olaszorszag, Portugalia,
Spanyolorszag. Balti dllamok: Esztorszéag, Litvénia, Lettorszag.
Forrds: EKB, MINB.

11. dbra: Vdllalati hitelek feltételeinek vdltozdsa és a vadltozds

irdnydba hatd tényez6k nemzetkézi 6sszehasonlitdsban
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[@Versenyhelyzet [CIEgyéb tényezdk
—-Hitelezési feltételek valtozasa

Megjegyzés: Az egyes kategoriak a tematikusan odatartozé tényez6k szamtani
atlagaként adddnak. A pozitiv értékek a feltételek szigorodasat, a negativak az
enyhitést jelolik.

Forrds: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.

visszaesése elsGsorban az éves folyamatok bazishatas miatti
romlasara vezethetd vissza. Bar a hitelezési folyamatok az
élénkiilés jeleit mutatjak, a vallalatok finanszirozasanak
mértéke érdemben elmarad a valsag el6tti szintjétdl. A
vallalatihitel-feltételek  tovabbi jelent6s enyhilésén
keresztiil a hitelpiac tartés élénkiilésére lenne sziikség
ahhoz, hogy a \vdllalatihitel-kindlat a gazdasagi
névekedéshez érdemben hozz3 tudjon jarulni.

Folytatodott a hitelkereslet élénkiilése foként a hosszu
lejarata hitelek irant. A hitelezési felmérésre adott
valaszok alapjan a bankok jelentGs része, nettd értelemben
vett 63 szdzaléka szamolt be a hosszu, mig 23 szazalékuk a
rovid lejaratu hitelek iranti kereslet novekedésérdl (9.
abra). Az atlagos kamatszint csokkenését a bankok nettd
értelemben vett 71, a targyi eszkozokbe torténd
beruhdzasok novekedését 39, a novekvs készlet- és
kovetelésfinanszirozasi igényt 34 szazalékuk jelolte meg,
mint a kereslet ndvekedésének irdnyaba hato tényezét. A
varakozasok szerint a kovetkezd két negyedévet is a
hitelkereslet bdviilése jellemezheti, amit legnagyobb
részben a targyi eszkdzokbe torténd novekvs beruhazas
eredményezhet.

Nemzetkozi kitekintés a vallalati hitelezésben

Tovabbra is heterogén a vallalati hitelek noévekedési
iiteme az Eurdpai Unidban. Az év harmadik negyedévében
a régidban tovabb emelkedett, mig az eurozénaban
Osszességében mérséklédott a hiteldllomany. A monetaris
unién belll tovabbra is jelent6s heterogenitas figyelhetd
meg a hiteldllomdnyok valtozasdnak tekintetében. Hét
eurozdna-tagorszagban emelkedett, mig 11 tagorszagban —
koztik a mediterrdan orszagokban is — csokkent a vallalati
hiteldllomany a tranzakcidék hatdsdra. Spanyolorszagban,
irorszdgban és Szlovénidban volt a legintenzivebb az
allomanyleépiilés, azonban ez a technikai hatds mindharom
esetben elsésorban a nemzeti eszkdzkezelSik aktivitasanak
kovetkezményeként adodott. Régios atlagban, éves
viszonylatban a hitelezés élénkiilése volt megfigyelhetd,
Lengyelorszag és Szlovakia esetében tovabb nétt az éves
novekedési Utem a harmadik negyedévben a megel6z6
negyedévhez viszonyitva. Ezzel szemben Romanidban
tovdbbra is nagy Utemben épil le a hiteldllomany (10.
abra).

Folytatédott a  hitelezési feltételek enyhitése az
eurozénaban. A harmadik negyedéves hitelezési
felmérések alapjan enyhiltek vagy valtozatlanok maradtak
a vallalati hitelfeltételek a régidban. Az eurozdéndban
Osszességében folytatédott az el6z6 negyedévben
megkezdett enyhités, azonban azt a véalaszadd bankoknak
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12. dbra: Kamatkondiciok nemzetkézi 6sszehasonlitdsa hazai  csak egy kisebb szazaléka jelezte. Az EKB hitelezési
devizaban nydjtott vdllalati hiteleknél felmérése alapjan ennek oka, hogy a bankok is észlelték az
25 % % .5 eurdpai gazdasagi fellendllés megtorpandsat, és ehhez

igazitottak a gazdasagi kilatdsok megitélését. A monetdris

20 1 20 uniéd bankjai a feltételek enyhitését és a kereslet

novekedését varjak (utobbit elsésorban az
. addssagatstrukturdlasok, a fuzidk és akviziciok kapcsan
10 | | 10 felmerilé finanszirozasi igény novekedése miatt). A

visegradi orszagok kozal Lengyelorszagban és

I >  Csehorszagban enyhités, mig Szlovakidban hazankhoz

hasonléan a feltételek valtozatlansaga volt jellemz6. A

SZ2y-=ZSy-=SZ3-S==Z3- ==23-==3-== hitelfeltételek alakulasat befolydsol6 tényez6k Szlovakidban
szigoritast indokolnanak, mig a tobbi orszagban a ciklikus

——Magyarorszag  ——Romdnia Szlovakia tényez6k, a likviditasi- és t6kehelyzet, valamint a
Szlovénia — - Lengyelorszag -== Csehorszag

—Eurozéna versenyhelyzet is a feltételek enyhitésének iranydba hatott
Forrds: MNB, EKB, nemzeti jegybankok. (11. dbra).

A régios atlaghoz képest tovabb kozeledtek a magyar
vallalatok finanszirozasi koltségei. Az Osszes régios
orszagban és az eurozona atlagaban is csokkentek a vallalati
hitelek kamatlabai. A megel6z6 negyedévhez képest
Magyarorszdg és Romania esetében csokkentek a
legnagyobb mértékben a kamatok, mindkét esetben 0,5
szazalékponttal. Ehhez jarult hozza, hogy Lengyelorszag
kivételével minden esetben a felarak is mérsékl6dtek. A
bankkozi kamatldb és a vdllalati hitelek kamata kozotti
kilonbség Szlovénidban és Csehorszdgban csokkent a
legintenzivebben, 0,3 szazalékponttal mind a két esetben
(12. abra).
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3. HITELEZESI FOLYAMATOK A HAZTARTASI SZEGMENSBEN

2014 harmadik negyedévében a hitelintézetek hdztartdsi hiteldllomdnya a folydsitdsok és térlesztések hatdsdra mintegy 26

milliard forinttal mérséklédétt. A hiteldllomdny csékkenése a devizahitelek folytatodo leéplilését tiikr6zi, mik6zben a

forinthiteleken beliil a folydsitdsok kézel 61 millidrd forinttal haladtdk meg a térlesztéseket. Az Uj szerz6déskétések volumene

jelentdsen, az el6z6 év azonos idészakdaban tapasztalthoz képest mintegy 32 szdzalékkal béviilt, és kézel 160 milliard forintot

tett ki a negyedév sordn. A hitelezési felmérésre adott banki vdlaszok alapjén a harmadik negyedévben enyhiiltek a

fogyasztdsi hitelek feltételei, tovabbd eléretekintve a kévetkezd félévre a bankok egy sziikebb kére mdr a lakdscélu hitelek

feltételeinek szigoritdsdt jelezte. A felmérés alapjdn a bankok elsGsorban a lakdscélu hitelek iranti kereslet élénkiilésérél

szamoltak be, az elkévetkez6 félévre pedig tovdbbi keresletnévekedést varnak mind a fogyasztdsi mind pedig a lakdscélu

hitelek esetében. Az uj hdztartdsi hitelek teljes hitelkdltsége Gsszességében tovabb mérsékl6détt a harmadik negyedév sordn,

emellett az uj kibocsdtdsu jelzdloghitelek kamatfeldra is csékkent. Utobbi régios ésszehasonlitdsban azonban még magasnak

mondhato.

13. dbra: A hdztartdsi hitelallomdny netto negyedéves

vdltozdsa denomindcio szerint
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Megjegyzés: Szezonalisan nem igazitott és arfolyamhatdssal gorditetten
korrigalt nettd hiteldllomany-valtozas.
Forrds: MINB.

14. Gbra: Uj héztartdsi hitelek a teljes hitelintézeti szektorban
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Forrds: MINB.

B Hitelkivaltas (végtorlesztés)

Hazai haztartasi hitelezés

Folytatédott a hiteldllomany forint iranyaba torténd

atrendez6dése. A hitelintézetek haztartasi hiteldllomanya
2014 harmadik negyedévében a tranzakciok hatdsara mintegy
26 milliard forinttal mérsékl6dott (13. abra), mig a leirasok és
14 milliard forinttal csokkentették a
forinthitelek

folydsitdsok 61 milliard forinttal haladtak meg a torlesztéseket,

atsorolasok tovabbi

haztartasi hiteldllomanyt. A esetében a
mig a devizahitelek dllomanya 87 milliard forinttal csokkent a
tranzakcidk miatt. A tranzakcids alapu éves allomanyleépulési
Utem mérséklédott az el6z6 idGszakhoz képest, értéke 4,3
szazalék volt a harmadik negyedévben. A hiteldllomany
csokkenése egyarant érintette a lakascélu és egyéb hiteleket is:
el6bbiek esetén a nettd allomanyvaltozas —13 millidrd forintot,
mig utdbbiaknal —27 milliard forintot tett ki*. A devizahitelek
csokkenésével és a forinthitel-dllomany bdvilésével a

haztartasi hiteldllomanyban folytatédott a forinthitelek

aranyanak emelkedése.

Folytatodott az élénkiilés az uj hitelek volumenében. A teljes
hitelintézeti szektor brutté haztartasihitel-kibocsatdsa 157
milliard forintot tett ki a harmadik negyedévben (14. dbra). Az
el6z6 év azonos id6szakahoz képest mintegy 32 szazalékkal
nagyobb értékben kotottek Uj szerzddést a hitelintézetek a
haztartasi szektorral. llyen mértékl szerz6dési volumenre
utoljara — a végtorlesztési id6szak hitelkivaltasaitol eltekintve —
2010-ben volt példa. Az élénkilés legnagyobb mértékben a
lakascélu hitelek volumenében latszédott, de szignifikdnsan
emelkedett az egyéb, fedezetlen fogyasztdsi hiteleké is. A
belil 24

mérséklédott az allamilag tamogatott konstrukciok aranya. A

lakdscélu hitelek Uj kibocsatasan szazalékra

mérsékl6dés visszavezethet§ arra, hogy a piaci alapon kotott
szerz6dések az alapkamat-csokkenések kovetkeztében sok

A netto dllomanyvaltozas a tranzakcidk és az egyéb allomdanyvaltozas (leirdsok, dtsoroldsok) egyenlege.
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15. dbra: A hitelezési feltételek vdltozdsa
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Megjegyzés: A netté ardny a szigoritok és enyhiték kilénbsége
részesedéssel sulyozva.

piaci

Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

16. dbra: Az Uj hdaztartdsi hitelek THM-szintje
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Megjegyzés: Uj folyésitdsu hitelkamatok negyedéves dtlaga.
Forrds: MINB.
17. dbra: Az uj haztartdsi hitelek kamatfeldra
szazalékpont szdzalékpont
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Megjegyzés: 3 hénapos BUBOR feletti kamatfelarak negyedéves atlaga. THM
alapu felarak.
Forrds: MINB.
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esetben mar legalabb olyan kedvez6 kamatszintet biztositanak,
mint az allami kamattdmogatasos konstrukcid.

A fogyasztasi hitelek feltételei enyhiiltek, a lakascélu hiteleké
valtozatlanok maradtak. A fogyasztasi szegmens feltételeit
Osszességében a vdlaszaddé bankok nettd értelemben vett 21
szazaléka enyhitette. Ez a minimalis hitelképességi szint, a
folydsitasért felszamitott dijak, valamint a hitelkamat és
forraskoltségek kozotti felar csokkenésében jelentkezett.
Utobbi a lakascélu hitelek esetében is csokkent, de ebben a
szegmensben Osszességében valtozatlanok maradtak a
kondiciok (15. abra). A kovetkezé félévre vonatkozdan a
bankok netté értelemben vett mintegy 16 szazaléka tervez
szigoritast a lakascélu hitelek feltételein, mig a fogyasztasi
hitelekben

kondiciokban.

gyakorlatilag nem terveznek valtoztatdst a

Folytatodott a lakascélu hitelek felaranak mérséklédése. A
hitelek (THM)  tovabb
mérsékl6dott az alapkamat csdkkentési periddus lezarulta utan

lakdscélu teljes  hitelkoltsége
is. A harmadik negyedévben kotott Uj szerz6désekre jellemzd
atlagos hitelkoltség 6,9 szazalék volt (16. dbra). A mérséklGdés
részben  Osszetételhatds eredménye, amit a valtozd
kamatozasu konstrukcidk aranyanak harom negyedéve tartd
emelkedése okoz. A valtozé kamatozdsu hitelek atlagos
hitelkoltsége 6,5 szazalék, mig a fix kamatozasu konstrukcioké
7,3 szazalék volt. A referenciakamat (3 hénapos BUBOR) feletti
hiteleknél

szazalékponttal (4,3 szazalékpontra), mig a fix kamatozasu

felar a valtozé kamatozasu mintegy 0,4
termékeknél 0,3 szazalékponttal (5,1 szdzalékpontra) csokkent

az el6z6 negyedévhez képest. Ezzel folytatddott az Uj
kibocsatasu hitelek feldraiban 2013 utolsd negyedéve ota

megfigyelhet6 csokkenés (17. dbra).

A fogyasztasi hitelek teljes hitelkoltsége is mérséklédott. A
fogyasztasi hitelek teljes hitelkoltsége csokkent a jelzdloggal
fedezett és az egyéb fogyasztasi hitelek korében is. A szabad
felhaszndldsu jelzaloghitelek THM-e 0,8 szazalékponttal 9,2
(16.
fogyasztasi hitelek hitelkdltsége nagyobb mértékben - a

szazalékra mérséklédott adbra), mig a fedezetlen
személyi hiteleké 1,2 szazalékponttal, a gépjarmdhiteleké 0,9
A  THM-ben

legtébb hitelszegmensben meghaladta a

szazalékponttal — csokkent. megfigyelhet6
mérséklédés a
referenciakamat csokkenésének mértékét, igy a feldrak

enyhén mérséklédtek (17. dbra).

A bankrendszer kevésbé volt kontrakciés a haztartasi

hitelszegmensen keresztiil. A pénzigyi kondicids index
haztartasi részindexe az el6z6 negyedévhez képest érdemben
javult: az index szerint a bankrendszer hitelkinalataval 0,3
szazalékos mértékben lassitotta a GDP éves ndvekedését 2013

és 2014 harmadik negyedéve kozott (18. abra). Az elmdlt



18. dbra: A PKI haztartasi hitelezésre vonatkozdé részindexe
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Megjegyzés: A mutatéd a pénzlgyi kondicidknak a hdztartasi hitelezésen
keresztil a GDP éves novekedésére gyakorolt hatdsat szamszerdsiti. A sav a
madszertani bizonytalansagot jeleniti meg. ElGzetes adatok alapjan.

Forrds: MINB.

19. dbra: Hitelkereslet a hdztartdsi hitelezési szegmensben
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Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

negyedévekben emelked6 Uj kibocsatas és az enyhild
hitelfeltételek élénkilé hitelpiacra
hitelfeltételek tovabbra is szigorubbak a
szintjiiknél. Mindez a hitelfedezeti arany valtozatlanul alacsony
— 57 szazalékos — atlagos szintjében is tlikrozédik, ami
maximumnal

utalnak, azonban a

valsag elGtti

jelent6sen alacsonyabb mind a szabdlyozéi
(forint alapu lakashitelek esetében 80 szazalék), mind pedig a
korabbi évek atlaganal.

A bankok dont6 tobbsége a lakashitelek iranti kereslet
tovabbi élénkiilését érzékelte. A hitelezési felmérés alapjan a
harmadik negyedévben a bankok netté értelemben vett 81
szazaléka jelezte a lakashitelek iranti, mig 25 szazaléka a
fogyasztasi tipusu hitelek iranti kereslet élénkilését (19. abra).
A kereslet novekedéséhez az alacsony hitelkoltségek, a
novekvd realjovedelem és a béviilé foglalkoztatdas érdemben
hozzdjarulnak. A vdlaszadd bankok tobbsége a kereslet tovabbi
erGsodésére szamit mindkét hitelszegmensben. A 2015
januarjatél életbe 1ép6, a torlesztéteher és a hitelosszeg
maximalizasara vonatkozé makroprudencidlis szabalyok
elméletileg mérsékelhetik ugyan a hitelkeresletet, azonban ez
a hatds els6sorban azon kevésbé hitelképes lgyfelek kdrében
jelentkezhet, akik a bankok altal megkovetelt

hitelkondiciéknak jelenleg sem felelnek meg.
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Keretes iras: A ,fair bankrendszer”-r6l sz616 torvényjavaslat hatasa a haztartasi hitelszerz6dések arazasara

2014. november 11-én a Kormany beterjesztette az Ugynevezett ,fair bankrendszer” torvényjavaslatot, amelynek f6 célja a
lakossagi hiteltermékekkel kapcsolatos tdjékoztatasi feladatok, illetve a hiteltermékek atlathaté és objektiv drazasanak
szabalyozasa. A torvény hatalya mind az ujonnan folydsitott hitelekre, mind pedig a mar fennallé allomanyra kiterjed.

A toérvényjavaslat nem az elsé |épés a haztartasi hitelek arazasdnak javitdsa iranyaba. Mig kordbban — a devizahitelezés
felfutdsa altal fémjelzett id6szakban — a lakossagi hitelszerz6dések a hitelez6k szamara altalaban lehet6vé tették, hogy a
folydsitast kovetéen egyoldalian mddositsa a szerzédés arjellegli feltételeit, az atlathatd arazdsrol sz6lé 2011. évi CXLVIIL.
torvény a jelzalog alapu hitelek esetében csak adott peridduson beliil fix kamatozasu konstrukciok, illetve a referenciakamat
alapu, fix felaras konstrukcidk nyudjtasat tette lehet6vé. El6bbi drazas esetében az lgyfél a kamatperiédusok végén a
kamatlab szamara kedvez6tlen valtozasa esetén jogosult a hitel kdltségmentes felmonddasara, ami érdemi kontrollt jelent a
banki kamatemeléssel szemben.

A most benyujtott javaslat az atlathatd arazasba foglalt elvek kibGvitésének tekinthetd, hiszen egyrészt kiterjed az 6sszes 3
évnél rovidebb és hosszabb futamidejl lakossagi hiteltermékre, masrészt nemcsak az Uj szerz6déseket, hanem a mar
fennalld allomanyt is szabalyozza. A tervezett szabalyozas szerint a 3 évnél rovidebb futamidejl hitelek esetében a hitelezék
kétféle drazast alkalmazhatnak: fix kamatozast, vagy az MNB honlapjan kozzétett referencia-kamatlabhoz kotott valtozo
kamatozast, fix kamatfelarral. A 3 évnél hosszabb futamidejl hitelek esetében a hitelez6k legaldbb 3 éves periédusokban
rogzitett hitelkamattal, vagy referencia-kamatlabhoz kotott valtozé kamatozassal és annak teljes futamidejére vagy legalabb
3 éves kamatperiédusokban rogzitett kamatfelarral nyujthatnak kolcsont. Tovabbi kitétel, hogy a kamatperiddusok
lejaratakor a hitelez6k csak és kizarélag az MNB altal elfogadott és kozzétett, objektiv kamatvaltoztatasi-, illetve kamatfelar-
valtoztatasi mutatok valtozdsanak megfelel6 mértékben mddosithatjak a kamatot, illetve a kamatfelarat.

A bankok altal benyujtott kamatvaltoztatdsi mutatdk torvénynek vald megfelelését az MNB 30 napon belil biralja el. A
mutatoknak teljesiteniiik kell a kovetkez6 feltételeket:

- a hitelezés refinanszirozasi koltségeihez és a hitel nyujtasahoz kapcsolodo, az lzleti kockdzat korén kivil allo
korilmények valtozasat objektiv moédon kell kifejezniik,

- olyan korilményeket kell magukba foglalniuk, amelyek a hitelez6 altal nem befolyasolhatoak, télik fliggetlenek és
altaluk el nem harithatéak.

A benylujtott térvényjavaslat meghataroz tovabba egy felsé korlatot is a kamatvaltoztatasok teljes futamidé alatti szamara,
ami azt eredményezheti, hogy a hosszabb lejaratu hitelek hosszabb kamatperiédusokkal keriilnek majd folydsitasra. A fair
bankrendszer térvényjavaslatnak része a kamatperiédusok lejaratakor fellépd dijmentes felmondasi lehet&ség is. A 2012
aprilisa utan folydsitott jelzdloghitelek esetében mar életben lévé szabalyozds teljes allomanyra térténd kiterjesztése
jelentésen novelheti a hitelkivaltasok szerepét és igy a banki verseny intenzitdsat a jovében.

Allomany é
,c?m'a ny €5 Egyoldalu kamatemelés lehetésége
Uj hitelek

Referenciakamat alapd, fix feldras konstrukcio

Atlathaté Uj
drazas jelzaloghitelek

Kamatperioduson (3-, 5-, 10- éves) beliil fix kamatlab (periodus
végén az oklista alapjdn lehetdség a vdltoztatdsra)

Referenciakamat alapdu, vdltoztathato feldras konstrukcio
(periédusok végén: MINB dltal kbzzétett kamatfeldr-valtoztatdsi
mutato alapjdn modosithatd)

Fair Allomany és
bankrendszer Uj hitelek

Dijmentes felmondds lehetésége

Kamatperioduson (legaldbb 3 éves) beliil fix kamatldb
(periédusok végén: MINB dltal k6zzétett kamatvdltoztatdsi mutato
alapjdn mddosithato)
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20. dbra: Haztartdsi hitelek tranzakcio alapu éves névekedési
liteme nemzetkézi 6sszehasonlitdsban
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Megjegyzés: Mediterran orszagok: Gorogorszag, Olaszorszdg, Portugalia,
Spanyolorszag. Balti 4llamok: Esztorszag, Litvania, Lettorszag.

Forrds: EKB, MNB.

21. abra: Lakdscélu hitelek feltételeinek valtozdsa és a vdltozads

irdnydba hatd tényezék nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban
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—e—Hitelezési feltételek valtozdsa

3 Ciklikus tényezdék
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Megjegyzés: Az egyes kategoriak értékei a tematikusan odatartozé tényez6k
szamtani atlagaként adodnak. A pozitiv értékek a feltételek szigorodasat, a
negativak az enyhitést jelolik.

Forrds: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.

22. dbra: A feldr nemzetkézi 6sszehasonlitdsa a hazai
devizdban nyujtott lakdscélu hiteleknél
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Megjegyzés: 3 hdnapos bankkoézi kamat feletti, THM alapd felarak.
Forrds: MINB, EKB, nemzeti jegybankok.

Nemzetkozi kitekintés a haztartasi hitelezésben

A visegradi orszagokban tovdabbra is nagy litemben boviil a

haztartasok hiteldllomanya. A  KKE-orszagok donté

tobbségében emelkedett a hiteldllomany a tranzakciok
hatdsara. Az éves dinamikdt tekintve a régidés orszagokban
kival csak Romdnidban

hazankon tapasztalhato

allomanyleépulés, mig a visegradi orszagokban pozitiv éves

novekedési Utem jellemz6 (20. abra). Az eurozdna-
tagorszagokban 0Osszességében kozel vdltozatlan maradt a
haztartasi hiteldllomany a harmadik negyedévben. Az

aggregalt 0 szazalék koruli éves ndvekedési lGtem heterogén
hatasok eredGje: a mediterran allamok markans, 5 szazalék
koruli csokkenési Gitemét mas tagallamok, példaul Luxemburg,
Malta,
ellensulyozza.

Belgium és Szlovakia pozitiv irdnyld vdaltozasa

A lakascélu hitelek feltételei némileg enyhiiltek Eurépaban. A
régids orszagok kozil Szlovdkidban a bankok szélesebb kore
enyhitett a lakascélu hitelek feltételein, mig Lengyelorszagban
és Csehorszagban a feltételek kozel valtozatlanok maradtak
(21. abra). Az eurozéonaban az el6z6 negyedévhez hasonldan
enyhiltek a haztartasi hitelfeltételek mind a lakdscélu, mind a
fogyasztasi szegmensben, bar elGretekintve 2014. negyedik
negyedévére mdr csak kevés vdlaszadd jelzett enyhitést. A
lakascéla hitelek tekintetében a bankok kilénésen nagy
szazaléka szembesiilt a kereslet novekedésével a negyedév
folyaman. Az Eurdpai Koézponti Bank hitelezési felmérése
hangsulyozza, hogy a feltételek enyhitése mellett az egyes
orszagok hitelkinalati kondicidiban lathatd heterogenitds is
csokkent, illetve a lazitds ellenére tovdbbra is szigorinak
tekinthetGek a korlatok.

Mérséklédott a kilonbség a magyar és a régios felarak
kozétt. 2014 harmadik negyedévében a régids orszdgok
tébbségében — Magyarorszag kivételével — nem valtozott
nagymértékben a lakascéld hitelek feldra. Romania és
Lengyelorszag esetében némileg nétt a lakascéld hitelek
referenciakamat feletti felara, mig a tobbi orszagra csokkenés
volt jellemz6. A magyar felar a kornyez6 orszagok kozott a
legnagyobb mértékben, 0,3 szazalékponttal csokkent, és bar
ezaltal tovdbb kozeledett a régidés atlaghoz, azonban annal
még 1,6 szazalékponttal tovabbra is magasabb volt (22. abra).
Az eurozdnaban szintén csokkent a megvaldsult lgyletek
feldra, ugyanakkor az egyes orszagok haztartasai tovabbra is
jelentGsen eltérd arjellegli feltételek (nominalis kamat) mellett

juthatnak csak hitelhez.
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MELLEKLET: MODSZERTANI MEGJEGYZESEK

Az elemzés alapjat statisztikai adatok és a hitelezési felmérés eredményei adjak.

1. Hitelaggregdtumok és hitelkamatok adatai

A Magyar Nemzeti Bank torvény altal meghatdrozott feladata statisztikai adatok kozlése a hitelintézeti rendszer miikodésére
és az orszag pénzligyi helyzetére vonatkozéan. Az MNB honlapjan megtaldlhatdk az osszeallitott statisztikak, a f6 adatokat
bemutatd sajtokozlemények és a statisztikak készitésének maddszertani leirasai. A weboldal elérési cime:

http://www.mnb.hu/Statisztika

2. Hitelezési felmérés

A hitelezési felmérés segit feltarni, hogy a meghatdrozé hazai bankok hogyan latjak, értékelik a piaci folyamatokat, illetve
hogyan alakitjak stratégidjukat és azon beliil hitelezési politikdjukat. A haztartasi hitelekre vonatkozé felmérésben 6sszesen 11
bank vett részt. A lakashitelekkel kapcsolatos kérdésekre 9, a fogyasztasi hitelezéssel 6sszefliggen 11 bank és emellett 7
pénzigyi vallalkozas adott valaszt. A 2014 harmadik negyedév végi adatok alapjan a lakdscélu hitelek és a fogyasztasi hitelek
allomanyara vonatkozdan a felmért intézmények a bankszektor 90-90 szazalékat fedik le. A véllalati kérdGivet 6sszesen 8 bank
toltotte ki, ezek a vallalatihitel-piac 86 szazalékat, az uzleti ingatlanhitelek piacanak 94 szazalékat képviselik. Az 6nkormanyzati
hitelek szegmensében 6sszesen 7 banktdl kértlink valaszt. A felmért intézmények a 2014 harmadik negyedév végi adatok
alapjan a bankszektor 6nkormanyzati kitettségeinek 91 szazalékat fedik le.

A felmérés minden szegmensben standard kérddivbdl all, illetve a 2010 januarjaban végrehajtott felmérés ota aktudlis
kérdéseket is megfogalmazunk valamelyik hitelezési szegmenshez kapcsoldddan. A visszatekinté kérdések 2014 harmadik
negyedévére (2014 masodik negyedévéhez képest), az el6re tekinté kérdések a kovetkezd féléves id6szakra, azaz a 2014
negyedik negyedévét és 2015 els6é negyedévét lefedd id&szakra vonatkoznak (2014 harmadik negyedévéhez képest). A mostani
kérddivet a hitelezési vezet6k 2014. oktdber 1. és 16. kdzott toltotték ki.

A valtozds jelzésére a valaszaddk szazalékaban kifejezett Un. nettd vdltozas mutatdt hasznaljuk. Ezt ugy kapjuk, hogy a
véltozast (szigoritast/n6vekedést/erGs6dést) jelz6k piaci részesedéssel sulyozott aranyabdl levonjuk az ellenkez§ eljeld
véltozast (enyhitést/csokkenést/gyengllést) jelz6k piaci részesedéssel sulyozott aranyat.

A hitelezési felmérés részletes eredményei és az dbrakészlet az alabbi linken talalhato:

http://www.mnb.hu/Kiadvanyok/hitelezesi-felmeres

3. A Pénziigyi Kondiciés Index (PKI)

A PKI a pénzpiacok viselkedését reprezentdld révid kamatok és nomindlis arfolyam mellett a pénziigyi kdzvetit6rendszert
jellemzé egyéb ar-, mennyiségi és kvalitativ valtozokban taldlhato informaciét sdriti egy indikatorvaltozdoba. A PKI a pénziigyi
szektor hatdsat méri a realgazdasagra. Az anyagban tdbb helyen is szerepeltetett PKI éves valtozasa azt mutatja, hogy mennyi
a pénzlgyi és a bankrendszer hozzajarulasa a real-GDP éves novekedési Giteméhez.

A PKI-t meghatarozo valtozok sulyait egy olyan VAR (vektor autoregressziv) modellbdl szarmaztatjuk, amely a Tamasi—Vilagi
(2011)° &ltal kifejlesztett bayesi strukturalis VAR modellen alapul. A VAR modellben az dgynevezett elGjel-restrikcids
moddszerrel azonositani lehet a monetaris politikai sokkokat, valamint a pénziigyi piacok és bankrendszer kindlati sokkjait. Az
azonositott sokkok segitségével kiszamithatd, hogy az egyes pénziigyi valtozdk varatlan megvaltozasai hogyan hatnak a GDP
novekedésére. A mddszertan elénye, hogy kiszlirhet6 a pénziigyi valtozék endogén reakcidja a konjunktura alakuldsdra,
vagyis valddi ok-okozati kapcsolat azonosithatd.

> TAMASI, B.-B. ViLAGI (2011): Identification of Credit Supply Shocks in a Bayesian SVAR model of the Hungarian Economy. MNB Working Papers, 2011/07.
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A PKI a kovetkezd valtozokon alapul:

e 3 hodnapos bankkozi kamat (BUBOR),

e nominal effektiv arfolyam,

e vallalatihitel-allomany,

o lakossagi (fogyasztasi és szabad felhaszndldsu jelzalog-) hiteldllomany,

e kamatmarzs a vallalati hiteleken,

e kamatmarzs a lakossagi (fogyasztasi és szabad felhasznaldsu jelzalog-) hiteleken.

A teljes PKI mellett kiszamolhatok részindexek is. igy példaul a pénzpiaci hatdsoktdl megtisztitott ,bankrendszeri” PKI a
hitelek és a kamatmarzsok sulyozasaval késziil. Ugyanakkor a PKI alapjaul szolgalé6 VAR modell arra nézve nem szolgaltat
informaciot, hogy a bankkdzi kamat mekkora részben hat a fogyasztasi és mekkora részben a vallalati hiteleken keresztiil.
Erre csak hozzavet8leges becslést tudunk adni a fogyasztasi és a vdllalati forinthitelek részesedésének felhasznalasaval. Ezt a
bizonytalansagot fejezi ki az, hogy a fogyasztasi, illetve a vallalati hitelezésnek a GDP-re gyakorolt hatdsat savos dbrakon
jelenitjik meg. A sav egyik hatdra csak a hitelmennyiségnek és a kamatmarzsnak a VAR modell alapjan kiszamolt hatasat
méri. A sav masik hataranak kiszamolasahoz a pénzpiaci kamatok hatasat is figyelembe vessziik, de ez a kalkulacié mar nem a
VAR modellen, hanem a fent jelzett becslésen alapul.
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