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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 dr jellegl feltételeket. A nem dr jellegl feltételek azt befolydsoljdk, hogyan alakul a bankok dltal
hitelképesnek tartott iigyfelek kére, és azok milyen feltételek mellett juthatnak hitelhez. Az dr jellegli feltételek pedig azt
mutatjdk, hogy a hitelképes vdllalatok milyen dron juthatnak hitelhez. Az elemzés ezenkiviil a Pénziigyi Kondicids Index (PKl)
segitségével Gsszefoglalja a pénziigyi kzvetitérendszer gazdasdgra gyakorolt hatdsdt. Az elemzésben vizsgadlt f6bb statisztikak
a kévetkezbk.

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

e Anem dr jellegli hitelezési feltételek valtozdsa kvalitativ mddon 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 dr jellegii feltételek — a forrdskéltség
feletti feldr, a kockdzatos hiteleken lévé prémium, illetve a felszamolt dijak — is szerepelnek kvalitativ mddon.

e A kamatstatisztikdk a hitelintézeti uj megvaldsult kihelyezések szerzédésdsszegével sulyozott aggregdlt kamatait, azaz
dr jellegii feltételeit tartalmazzdk. A hitelkamat felbonthatd 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.

A hitelezési folyamatokat leiré indikdtorok és a Pénziigyi Kondiciés Indexmddszertandrdl az elemzés végén taldlhatd melléklet
ad részletes tdjékoztatdst. A kiadvdanyon beliil a hitelezési felmérés eredményeit fokuszaltan mutatjuk be, de a kérdésekre
adott vdlaszokat, illetve az eredményeken alapuld dbrakészletet az MINB honlapjdn a hitelezési felmérés oldalon teljes kériien
publikdljuk.
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1. VEZETOI OSSZEFOGLALO

2014 negyedik negyedévében a vdllalati hiteldllomdny mintegy 108 millidrd forinttal emelkedett a tranzakciok hatdsdra, igy
Osszességében a 2014-es volt az elsé olyan év a vdlsdg kitérése ota, amely sordn a hitelfelvételek és térlesztések egyenlege
pozitiv volt, az dllomdny 2,4 szdzalékdt tette ki. Az éves béviilés els6sorban a Névekedési Hitelprogram keretein beliil
megvaldsuld hitelfolydsitdsoknak kdszénhets, mig az NHP-n kiviili vdllalati hitelallomdny tovdbbra is éves alapon mintegy 4
szdzalékkal zsugorodott. A vizsgdlt negyedévben 637 milliagrd forint értékben tértént uj hitelkihelyezés, aminek nagyobbik
részét a forinthitelek tették ki. Az uj forinthitel-szerz6dések kézel felét az NHP keretében kététték, igy a program
kihaszndltsdga december végére megkdézelitette a 600 milliard forintot. A jegybanki programon kiviili kkv hitelezés a
historikusan is alacsony szinten Iévé hitelkamatok ellenére sem élénkiil, a hitelpiac ezen részét tovabbra is visszaesé dllomdny,
mig az uj folydsitdsok esetében szigoru hitelfeltételek, valamint révid, té6bbségében 2 éven beliili futamidbk jellemzik. A
tdrgynegyedévben a hitelezési felmérésben megkérdezett bankok csupdn egyétdde enyhitett a hitelfeltételeken, igy a korabbi
széleskor szigoritdsokat is figyelembe véve a feltételek szintje még tulzottan szigorunak szamit.

A hdztartdsi szegmensben folytatddott a hiteldllomdny leépiilése a negyedik negyedévben, azonban az djonnan kibocsdtott
hdztartdsi hitelek volumene az el6z6 év azonos id6szakdhoz képest érdemben béviilt. A hitelezési felmérésre adott banki
vdlaszok alapjdn a vizsgadlt idészakban a lakdscélu hitelek feltételeinek valtozatlansaga mellett enyhiiltek a fogyasztdsi hitelek
feltételei, azonban eléretekintve a kévetkezd félévre a bankok mind a lakdscélu, mind a fogyasztdsi hitelek feltételeinek
szigoritdsdat jelezték. Ugyanezen felmérés alapjan a bankok nem szamitanak a kereslet elmult negyedévekben tapasztalt
élénkiilésének megtérésére a kbvetkez6 félév folyamdn sem. A megvaldsult ligyletek dtlagos teljes hitelkéltsége
Osszességében mérséklédott a vizsgdlt terméktipusok esetén, mindez mértékét tekintve egyuttal a referenciakamat feletti
feldrak csékkenését is jelentette.

Az elbzetes adatok alapjan szamitott, a vdllalati és a hdztartdsi szegmens hitelezési folyamatait, valamint a monetdris
kondiciokat ésszegzd Pénziigyi Kondicids Index szerint a bankrendszer kontrakcids hatdsa jelentésen csékkent a negyedév
sordn déntéen a vdllalati részindex miatt.

Pénziigyi Kondicids Index (PKl) és a redl-GDP éves névekedése

% %
6 6
4 4
2 - F2
0 - o
-2 A F-2
-4 A -4
6 A - -6
-8 | - -8
-10 -10

R=EEZFTEEgEE=2 =2 =252 =2

o o — I — - —

o o o o o o o

o~ [o\] [o\] ~N [o\] o~ ~

PKI -bankrendszer ==—PKI - teljes ——Real-GDP

Megjegyzés: Elézetes adatok alapjan. A PKI éves ndvekedési liteme azt mutatja, hogy mennyi a pénziigyi kézvetitészektor (bankrendszer) hozzdjdruldsa a redl-
GDP éves névekedési iteméhez. Mig a bankrendszeri alindex csak a hitelezéssel kapcsolatos vdltozékat tartalmazza, addig a ,teljes” index a monetdris
kondicidkat, vagyis a bankkézi kamatot és az drfolyamot is. Az id6soron a modell tranzakcids alapra helyezése miatt revizio tortént.

Forrds: MINB.
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2. HITELEZESI FOLYAMATOK A VALLALATI SZEGMENSBEN

2014 negyedik negyedévében a nem pénziigyi vdllalatok hitelintézeti szektorral szemben fenndllé hiteldllomdanya érdemben
béviilt a tranzakciok eredményeként. A folydsitott hitelek volumene mintegy 108 milliard forinttal haladta meg a térlesztések
nagysdgdt, ami féként a forinthitelek béviilésének tudhatd be. A negyedév folyamdn kézel 600 millidrd forintig emelkedett a
Névekedési Hitelprogram (NHP) mdsodik szakaszdnak kihaszndltsdga. ErGs bdzishatds miatt a vdllalati hitelek tranzakcio
alapu éves névekedési liteme 2,4 szdzalékra nétt, de a negyedéves dinamika is élénkiilést mutat. A hitelezési felmérésre adott
banki valaszok alapjan a vdllalati hitelek feltételei enyhiiltek, és eléretekintve is lazitds vdrhaté a kévetkezd félévben. A
vdlaszadd bankok a negyedik negyedévben mind a hosszu, mind a révid lejdratu hitelek irdnti kereslet névekedését észlelték.
A vdllalatok finanszirozdsi kéltsége dsszességében tovdabb mérséklédétt, azonban a feldrak csékkenése csak az eurohitelek
esetében volt jellemz48 a vizsgdlt id6szakban.

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

denomindci6 szerint B o B . B .
Mrd Ft Mird Ft A vdllalati hitelallomany harmadik negyedéve bduviil
600 i 600 tranzakciés alapon. 2014 negyedik negyedévében a nem
400 1 L 400 pénziigyi vallalatok teljes hitelintézeti szektorral szemben
fennallé hiteldllomanya mintegy 108 millidrd forinttal
200 T B 200 .z ’ ’ ra . .
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Megjegyzés: Szezondlisan nem igazitott és drfolyamhatdssal gérditetten ev, amelyben a tranzakciok osszege pozitiv volt, tehdt a

korrigdlt netté hiteldllomdny-vdltozds. vallalati hitelezés 0sszességében bdviilt az év egészében.
Forrds: MNB.
2. Gbra: A teljes vdllalati és a kkv-szektor hiteldllomdnydnak Az éves dinamika jelent8sen javult bazishatas és az év végi
névekedési liteme novekedés eredményeként. Az el6z6 év azonos

id6szakaban — nagyrészt egyedi hatdsok és az év végi

mérlegkiigazitas hatasara - a hiteltorlesztések
nagymértékben meghaladtak a folydsitdsokat. Az emiatt
felmeril6 bazishatas miatt 2014. negyedik negyedév végén
a nem pénzigyi vallalatok teljes hitelintézeti szektorral
szemben fenndlléd hiteldllomanyanak éves novekedési
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Uteme 2,4 szazalékra emelkedett. A  kis- és

kozépvallalkozasok bankrendszeri hiteleinek éves

dinamikajaban is hasonlé folyamat volt megfigyelheté: az

allomany leépllésének éves Uteme mérséklédott, értéke a

. . o . a1 . 2
C—Vallalati szektor (hitelintézetek, negyedéves) negyedlk negyedev vegen 1,8 szdzalék™ volt (2 abra)‘ A

——Vallalati szektor (hitelintézetek, éves, jobb skila) kkv-szegmensen belil tovdbba a mikrovallalkozasok

=== KKV szektor (bankrendszer, éves, jobb skéla)

hiteldllomanyaban mar bévilés volt megfigyelhetd. A teljes
Megjegyzés: A vdllalati szektor idésora tranzakciok alapjdan, mig a kkv-idésor
2013 negyedik negyedévtdl becstilt tranzakcidok alapjdn szamitva.

Forrds: MINB.

vallalati hitelezés negyedéves dinamikdja enyhe javulast

YA kis- és kozépvallalkozasok névekedési itemében torzitdst okozhat, hogy a nagyobb osszegl hitelfelvétel kozvetett hatdsaként egyes vallalkozasok
atsoroldédnak a nagyvallalati szegmensbe.

% A kkv-szegmens tranzakcidit az egyéb allomanyvaltozasok (leirds és atsorolds) dllomanyaranyos szétbontasa segitségével becsiiljiik.
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3. Gbra: Uj véllalati hitelek a teljes hitelintézeti szektorban
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Forrds: MNB.

4. dbra: Az NHP mdsodik szakaszdnak szerzédéskotései és a

hitelek folydsitdsa havi bontdsban
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Forrds: MINB.

5. dbra: Hitelezési feltételek valtozdsa 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.

3 A szigoritd és enyhitd bankok kiilonbsége piaci részesedéssel sulyozva.
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mutatott, a tranzakcié alapu novekedés meghaladta az 1,6
szazalékot. A negyedéves folyamatokat t6bb egyedi hatds is
befolyasolta: egy kilfoldi hitelintézet fidktelepe az utolsé
negyedévben nagyban novelve
hiteldllomanyat, ezt azonban nagyrészt ellensulyozta egy
hasonlé volumen( banki hiteldllomany kiilfoldi eladdsa.

aktivizalédott,

Erdemben béviilt az Gj hosszu lejaratu hitelek volumene. A
teljes hitelintézeti brutté Gj vdllalati hitel
kibocsatasa az el6z6 idGszakét meghaladva 637 milliard
forintot tett ki amelynek
kétharmada éven tuli lejaratu volt (3. abra). A novekedés
elsGsorban a forinthitelek béviilésének tudhatd be. Az Uj
kihelyezéseken bellil 404 milliard értékd forint alapu
kibocsatdsara és 231 millidrd euréban denomindlt hitel
kihelyezésére kerilt sor. Az Uj forinthiteleken belil 47

szektor

a negyedik negyedévben,

szazalék volt a NoOvekedési Hitelprogram keretein belil
nyujtott hitelek aranya.

A Novekedési Hitelprogram kihasznaltsaga folyamatosan
bévill. A negyedik negyedévben 189 milliard forint
értékben  kotottek Novekedési
Hitelprogram keretein beliil, igy december végére a
program kihasznaltsaga 584 milliard forintra nétt (4. dbra).
A folydsitott allomany nagysaga 472 millidard forint,
amelybdl kozel 14 ezer mikro-, kis- és kodzépvallalkozas
részesiilt. A program masodik szakaszaban az atlagos
hitelméret csokkenése figyelhet6 meg az els6 szakaszhoz

szerzGdéseket a

képest, amely 6sszhangban all a mikrovallalkozasok

hiteldllomanydnak béviilésével.

A hitelfeltételek enyhiilése volt megfigyelhet6 a negyedik
negyedévben. A hitelezési felmérésre adott valaszok
alapjan a bankok netto értelemben® vett 21 szazaléka
enyhitett a feltételeken. A kockazatos hitelek prémiumatadl
eltekintve az ar és nem ar jellegl feltételek egyarant
enyhiiltek (5. abra). ElGretekintve a bankok 16 szazaléka
jelezte, hogy lazitana a kovetkez6 félévben a hitelezés
feltételein. A feltételek kozll a legszélesebb koril enyhités
a folydsithatd hitel maximalis 0sszegét és a kamatok és
forraskoltségek kozotti felarakat érintheti, ez a bankok
nettd értelemben vett kdzel egyharmaddnal varhatd, de a
kockazatos hitelek prémiumat tovabbra sem tervezik
csokkenteni a felmérésben részt vevé bankok.

Az j hitelek kamata tovabb
mérséklodott a negyedik negyedévben. Az el6z6 negyedév

kihelyezés(i vallalati



6. dbra: A vdllalati uj kihelyezések kamatldba
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Megjegyzés: Vdltozé kamatozdsu, vagy maximum egy éves kamatfixdldssal

rendelkezd hitelek.
Forrds: MNB.

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

kamatozdsu, vagy maximum egy éves kamatfixdldssal rendelkezé hitelek.
Forrds: MINB.

8. dbra: A PKl vdllalati hitelezésre vonatkozo részindexe
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értékeihez képest tovdbb mérsékl6dott a piaci alapL'JA’5
forinthitelek kamatlaba. Az Uj kibocsatasu vallalati hitelek
esetében 0,2 szazalékpontos csokkenés ment végbe, 4,2
szazalékrol 4 szazalékra (6. abra). A folydszamlahitelek
kamatlabcsokkenése 0,1 szazalékpontot tett ki, igy
december végén az atlagos kamatszint 5 szazalék koril
alakult. Az eurdhitelek atlagos kamatldba a negyedév
2,4 2,1

szazalékra — csokkent, amely egyforma mértékben érintette

folyaman 0,3 szadzalékponttal - szazalékrol

a nagy és kis 6sszeg hitelek kamatlabat.

Az eurohitelek felara a kis és nagy Osszegi hitelek
esetében is csokkent. A forintban denominalt uj vallalati
BUBOR feletti
érdemben a negyedik negyedévben, 1,9 szazalékpont koériil

hitelek atlagos felara nem valtozott
alakult (7. dbra). A nagyobb 6sszegl forinthitelek atlagos
feldra 1,4 szazalékpontot tett ki, a kisOsszeglieké 2,8
szazalékpontot. A folydszamlahitelek felara a harmadik
negyedéves emelkedés utan nem valtozott érdemben. Az
0,3
szazalékponttal csokkentek. Ez a csdkkenés egyforman

eurohitelek  esetében a felarak  atlagosan
érvényesilt az 1 millid euro alatti és feletti hitelek

esetében is.

A bankrendszer a vallalati hitelezésen keresztiil el6sz6r
gyakorolt pozitiv hatast a névekedésre a valsag kitorése
6ta. 2014 negyedik negyedévében az elGzetes adatok
alapjan becsillt Pénzigyi Kondicidos Index vallalati
részindexe mintegy 0,1 szazalék értékd, azaz ennyivel jarult
hozza a redl GDP javulasahoz a villalati hitelezés a 2013 és
2014 negyedik negyedéve kozotti id6szakban (8. dbra). A
mutatd ndvekedésében bazishatds is
tovabbi

keresztll a hitelpiac tartés élénkiilése biztositana, hogy a

kozrejatszik. A

vallalatihitel-feltételek jelentés  enyhilésén
vallalatihitel-kindlat a gazdasagi novekedéshez érdemben

hozz3 tudjon jarulni.

Folytatédott a hitelkereslet élénkiilése, féként a rovid

lejarata hitelek irant. A hitelezési felmérésre adott
vdlaszok alapjan a bankok netté értelemben vett 12
szazaléka szamolt be a hosszu, mig 34 szazalékuk a rovid
lejaratu hitelek iranti kereslet novekedésérdl (9. abra). A
kereslet novekedését érzékel6 bankok leginkabb a targyi
eszkozokbe torténd beruhdzast tartjdk meghatdrozénak. A

varakozasok szerint a kovetkezd két negyedévet is a

* Az 0j kihelyezések esetében a valtozé kamatozasti vagy maximum egy éves kamatfixalassal rendelkezé hiteleket vizsgaljuk. Az NHP keretén beliil folydsitott
hitelek tobbsége éven tuli hitel, igy az altalunk vizsgalt kamatlabakat csak a csekélyebb 6sszeg( éven beliili NHP-hitelek befolyasoljak.

> A piaci alapt hiteleken kiviil a hitelképes kkv-k szdmara a Névekedési Hitelprogram masodik szakasza keretein beliil folydsitott hitelek kedvezményes,

maximum 2,5 szazalékos kamatlaba biztositott kedvezményes finanszirozasi format.
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Megjegyzés: A mutatd a pénziigyi kondicioknak a vdllalati hitelezésen keresztiil
a GDP éves névekedésére gyakorolt hatdsdat szamszerdisiti. A sdv a mddszertani
bizonytalansdgot jeleniti meg. Az id6soron revizio tértént.

Forrds: MINB.

9. dbra: A hitelkereslet vdltozdsa 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: Mediterrdn orszdgok: Go6régorszdg, Olaszorszdg, Portugdlia,
Spanyolorszdg. Balti dllamok: Esztorszdg, Litvdnia, Lettorszdg.

*2014. november

Forrds: EKB, MINB.

11. dbra: Vdllalati hitelek feltételeinek vdltozdsa és a vdltozds

irdnydba hato tényezék nemzetké6zi 6sszehasonlitdsban
% %
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—e—Hitelezési feltételek valtozasa

Megjegyzés: Az egyes kategdridk értékei a tematikusan odatartozd tényezék
szamtani dtlagaként adddnak. A pozitiv értékek a feltételek szigoroddsdt, a
negativak az enyhitést jelolik.

Forrds: MINB, EKB, nemzeti jegybankok.
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hitelkereslet bdvilése jellemezheti, amit tovabbra is
legnagyobb részben a novekvd targyieszkoz-beruhazas
eredményezhet.

Nemzetkozi kitekintés a vallalati hitelezésben

Az eurozéndban a visszaesés, a KKE orszagokban az
élénkiilés folytatédott a vallalati hitelezésben. 2014
decemberében a monetdris unidban atlagosan 1,3
szazalékkal csokkent a hitelallomany tranzakciés alapon
2013 azonos id6szakahoz képest. Az eurozéndban azonban
jelent6s a heterogenitds: nyolc orszagban pozitiv,
tizenegyben — koztiik az 6sszes mediterran orszdgban —
negativ az éves novekedési Utem. Az allomany leépllése
frorszagban és Szlovéniaban volt a legintenzivebb, azonban
ez f6ként az ezen orszagokban alapitott allami eszkdzkezel s
vallalatok miikodését tikrozi. A KKE-régidban tovabbra is
inkabb a hitelezés élénkilése figyelhetd meg, és a régids
tendenciaba immar Magyarorszag is illeszkedik (10. dbra).

A hitelfeltételek eurdpai viszonylatban altalanosan
enyhiiltek. A negyedik negyedéves hitelezési felmérések
alapjan altalanos enyhiilés kovetkezett be a vallalati
hitelfeltételek tekintetében a régidban. A visegradi
orszagok mindegyikében a bankok netté értelemben vett
20-35 szazaléka lazitott a sztenderdeken. Az eurozéndban
2014 eleje 6ta folyamatos a nettd értelemben kis aranyud
enyhités a vallalati hitelfeltételekben, ami a historikus
atlaghoz képest lényegesen kedvez6bb folyamatot jelent. A
feltételek lazitdsanak mozgatdrugdja az eurozdonaban a
bankok likviditasi helyzetének javulasa, mig
Magyarorszagon inkabb a versenyhelyzetre és piacszerzési
okokra vezethet§ vissza az enyhités (11. abra).

A régidban csokkentek a finanszirozasi koltségek. A
véllalati hitelek kamatai enyhe mérsékl6dést mutattak az
eurozéndban a negyedik negyedévben. A régids
orszagokban Csehorszag kivételével 0,2-0,6 szazalékkal
csokkentek a kamatok, azonban a felarakban ez csak
részben tiukrozédik: a bankkdzi kamatldb és a vallalati
hitelek kamata kozotti kiilonbség Szlovénidban 0,5
szazalékponttal csokkent, mig Csehorszagban 0,3
szazalékponttal né6tt (12. abra).



12. dbra: Kamatlabak nemzetkézi 6sszehasonlitdsa hazai

devizaban nydjtott vdllalati hiteleknél
% %
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Forrds: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.
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3. HITELEZESI FOLYAMATOK A HAZTARTASI SZEGMENSBEN

2014 negyedik negyedévében a hitelintézetek hdztartdsi hitelallomdnya 85 milliard forinttal mérséklédétt a folydsitdsok és
torlesztések ereddjeként. A hiteldllomdny csékkenése tovabbra is elsGsorban a devizahitelek folytatodo leéplilésének tudhato
be, mikézben a forinthitelek esetében a térlesztések csak kismértékben, mintegy 4 milliard forinttal haladtdk meg a
folyositasokat. Az uj szerz6déskidtések volumene az el6z6 év azonos id6szakdhoz képest jelentGsen, kézel 42 szdzalékkal béviilt
és 147 milliard forintot tett ki a negyedév sordn. A hitelezési felmérésre adott banki vdlaszok alapjdn a negyedik negyedévben
a lakdscélu hitelek feltételeinek vdltozatlansdga mellett enyhiiltek a fogyasztdsi hitelek feltételei, azonban eléretekintve a
kévetkezd félévre a bankok jelent8s hdnyada jelezte mind a lakdscélu, mind a fogyasztdsi hitelek feltételeinek szigoritdsat. A
vdlaszadd bankok legnagyobb ardnyban a maximdlis jévedelemardnyos térlesztGrészlet csGkkentését jelezték, melyben
megjelenhet a janudrtdl hatdlyos addssdgfék szabdlyozds hatdsa. A felmérés alapjan a bankok mindkét szegmensben a
kereslet élénkiilésérél szamoltak be, és az elkévetkezsd félévben is annak tovabbi névekedésére szamitanak. Az uj hdztartdsi
hitelek teljes hitelkéltsége 6sszességében tovabb mérsékl6détt az év utolsé negyedéve sordn, ami egyuttal az uj kibocsatdsu

jelzdloghitelek kamatfeldranak csékkenését is jelentette.

13. dbra: A hdztartdsi hiteldllomdny netto negyedéves

vdltozdsa denomindcio szerint
Mrd Ft %

Hazai haztartasi hitelezés

Tovabb csokkent a haztartasi hitelallomany. 2014 negyedik

400 40 negyedévében a hitelintézetek haztartdsi hiteldllomanya 85
300 139 millidrd forinttal mérséklédott a tranzakcidk ereddjeként (13.
200 . I r 20 34bra). A leirasok és atsoroldsok tovabbi 32 millidrd forintnyi
100 - AN A r 10 csokkenést eredményeztek. A tranzakcié alapu éves
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Megjegyzés: Szezondlisan nem igazitott és drfolyamhatdssal gérditetten
korrigdlt nettd hiteldllomdny-vdltozds.
Forrds: MINB.

14. Gbra: Uj héztartdsi hitelek a teljes hitelintézeti szektorban
Mrd Ft

allomanyleépiilési Utem az el6z6 negyedéves 4,3 szazalékos
értékhez képest 4,0 szazalékra mérsékl6dott. A torlesztések a
forinthitelek esetében mintegy 4 millidrd forinttal, mig a
devizahitelek esetében kozel 82 milliard forinttal haladtak meg
a folydsitdsokat. A hiteldllomany cs6kkenése egyarant
érintette a lakascélu és egyéb hiteleket is: el6bbiek esetén a
nettd allomanyvaltozas —27 millidrd forintot, utébbiaknal —90

millidrd forintot tett ki.®

Folytatodott az élénkiilés az uj hitelek volumenében. A teljes
hitelintézeti szektor brutté hdztartdsi hitel kibocsatasa 147
millidrd forintot tett ki a negyedik negyedévben (14. dbra). A
haztartasi szektor az el6z6 év azonos id&szakahoz képest

500 *_Mrdjut 500 mintegy 42 szazalékkal nagyobb értékben kotott (j
450 r 450 szerz8déseket a hitelintézetekkel. Az élénkulés
400 1 400 legszembetiin6bben a lakascélu hitelek esetében mutatkozott.
350 4 H L 350
200 | | 200 Az egyéb, fedezetlen fogyasztdsi hitelek tekintetében is
250 4 | ,50 Szamottevd a bdviilés a 2013. negyedik negyedév értékeihez
200 - L 200 képest. Az Uj piaci alapu lakdscélu hitelek hitelkoltségének
150 - F 150 mérsékl6dése kovetkeztében tovabb csokkent a rogzitett
100 r 100 kamatozdasu, allamilag tdmogatott konstrukciék vonzereje,
50 1 HHHQH H %9 melynek 0j szerz6déseken belili aranya igy 21 szazalékra
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 0 ra ’ rr .
“=ZZy-S=S=Ss-=S=Z23-=Z=Z3-==Zz3-==3-==3 mérsékl6dott.
8 2 g T Td T Td TTag TS T
Q Q < < < I < 7 . . Vs .. Vs Vs S A
~ & ~ ~ ~ ~ % A fogyasztasi hitelek esetében enyhiiltek, mig a lakascéli
M Lakascélu O Szabadfelhasznalasu jelzalog B i
m Egyéb fogyasztasi m Hitelkivaltas (végtorlesztés) hiteleknél nem valtoztak a feltételek. A valaszadd bankok
Forrds: MNB. nettd értelemben vett 25 szdzaléka jelezte, hogy enyhitett a

® A nettd allomanyvaltozas a tranzakcidk és az egyéb allomanyvaltozas (leirdsok, atsoroldsok) egyenlege.
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15. dbra: A hitelezési feltételek vdltozdsa
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Megjegyzés: A netté ardny a szigoritok és enyhiték kiilonbsége piaci
részesedéssel sulyozva.

Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

16. dbra: Az uj haztartdsi hitelek THM-szintje
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Megjegyzés: Uj folyésitdsu hitelkamatok negyedéves dtlaga.
Forrds: MNB.

17. dbra: Az uj haztartdsi hitelek kamatfeldra
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Megjegyzés: 3 hénapos BUBOR feletti kamatfeldrak negyedéves dtlaga. THM
alapd feldrak.
Forrds: MNB.

negyedik negyedévben a fogyasztasi hitelek feltételein (15.
abra). A lazitds a fedezetlen fogyasztdsi hiteleket érintette, a
szabad felhasznalasu jelzadloghitelek és a gépjarmdhitelek
bankok. Csokkent a
hitelfolydsitasért felszamolt dijak koéltsége, a hitelkamat és a

feltételein nem valtoztattak a
forraskoltségek kozotti feldr, de enyhitettek a nem ar jellegi

feltételeken is. 2015 elsé félévében a lakdscélu hitelek
feltételein a bankok netté értelemben vett 35 szdzaléka, mig a
fogyasztasi hitelek kondicidin kozel 56 szazaléka tervez
szigoritani. A szigoritas legnagyobb ardnyban a maximalis
jovedelemaranyos torlesztGrészletet fogja érinteni, ami az Uj
jogszabalyi rendelkezések (,,addssagfék”) banki szabalyzatokba
torténd implementdlasat jelzi. ElGrelathatdlag azonban e
szigoritds az ugyfeleknek csak igen kishanyadat fogja érinteni —
a szabalyozas bevezetése el6tti allapothoz képest —, hiszen a
szerz6déskotések donté tobbsége mar a bevezetés el6tt is

megfelelt az Uj szabalyozasnak.

Folytatodott a lakascélu hitelkamatok mérsékl6dése. A
lakascélu hitelek kamatfelara és teljes hitelkéltsége (THM) is
tovabb mérséklédott — mintegy 0,1 szazalékponttal — 2014
kotott  Uj
szerz8désekre jellemzd teljes hitelkoltség igy 6,7 szazalék volt

utolsé negyedévében. A  negyedévben
(16. abra), mig az atlagos kamatfelar 4,6 szazalék koril alakult
(17. 4bra). Csokkent a kilonbség a valtozd kamatozasu
hitelek atlagos hitelkoltsége (6,3 szazalék) és a fix kamatozasu
konstrukcidké (7,0 szazalék) kozott a megel6z6 negyedévhez
képest, a fix kamatozasu hitelek felaranak nagyobb mértéki
csokkenése miatt. Az Uj kibocsatasu lakashitelek felaraiban
Osszességében folytatdodott a 2013 utolsé negyedéve ota

megfigyelhetd csokkenés (17. abra).

Tovabb csokkent a fogyasztasi hitelek teljes hitelkoltsége is.
A fogyasztasi hitelek teljes hitelkoltsége a jelzdloggal fedezett
hitelek kérében 0,2 szazalékponttal 9 szazalékra mérsékl6dott,
mig az egyéb fogyasztasi hitelek hitelkdltsége nem viltozott

szignifikansan. Ez a személyi hitelek emelkedd
kamatszintjének és a gépjarmi-, illetve az aruhitelek
kamatcsokkenésének eredéjeként allt el6. A THM-ben

megfigyelhet6 mérséki6dés a legtobb hitelszegmensben
meghaladta a referenciakamat (3 honapos bankkozi kamatlab)
negyedéves atlaganak csokkenését, igy a feldarak enyhén

mérséklédtek (17. abra).

A hitelezési folyamatok a haztartasi szegmensben
kontrakciés hatdst gyakoroltak a GDP névekedésére. A
Pénzigyi Kondiciés Index hdaztartdsi részindexe az el6z6
negyedévhez képest érdemben nem valtozott: az index szerint
a bankrendszer hitelkindlataval 0,4 szazalékos mértékben
lassitotta a GDP éves novekedését 2013 és 2014 negyedik
negyedéve kozott (18. abra). A negativ mutatét részben

magyardzza, hogy a haztartasi hitelek allomanydanak leépiilése
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18. dbra: A PKI hdztartdsi hitelezésre vonatkozo részindexe
% %

15 15
14 ri
0,5 - r 05
0 A 0
-0,5 r-0,5
1 b1
-1,5 T T T T — — T -1,5

- SZg-==2g===Z === ===Z,===23===2

o o - f f fm b

=1 =1 o o o o o

o~ o~ o~ ~N o~ ~N o~

Megjegyzés: A mutatd a pénziigyi kondicioknak a hdztartdsi hitelezésen
keresztiil a GDP éves névekedésére gyakorolt hatdsdt szamszerdisiti. A sdv a
mddszertani bizonytalansdgot jeleniti meg. El6zetes adatok alapjdn.

Forrds: MINB.

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

20. dabra: A hdztartdsi hiteldllomdny tranzakciokbdl eredé
éves dllomdnyvdltozdsa nemzetkézi ésszehasonlitdsban
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Megjegyzés: Mediterrdn orszdgok: Goérégorszdg, Olaszorszdg, Portugdlia,
Spanyolorszdg. Balti dllamok: Esztorszdg, Litvdnia, Lettorszdg.

*2014. november

Forrds: EKB, MNB.
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értékére negativan hatott.

Tovabb élénkilt a lakashitelek iranti kereslet. A negyedik
negyedévben a bankok nettd értelemben vett 55 szdzaléka
jelezte a lakashitelek iranti, mig 28 szizaléka a fogyasztasi
tipusu hitelek iranti kereslet fokozdédasat (19. abra). Az
addssagfék szabdalyozds bevezetése ellenére a vdlaszadé
bankok tobbsége nem szamit a hitelkereslet csokkenésére
2015 els6 félévében sem. A lakdscélu hitelek esetében a
bankok donté tobbsége — nettd értelemben vett 86 szazaléka
—, mig a fogyasztdsi hitelek esetében mintegy 18 szazaléka

tovabbi
alacsony hitelkoltségek, a

szamit a kereslet erGsodésére. A kereslet

erGsdodéséhez az novekvé

redljovedelmek és a lakdspiac élénkiilése is érdemben

hozzdjarul.
Nemzetkozi kitekintés a haztartasi hitelezésben

Tovabb noévekedett a haztartasok addssaga a visegradi

orszagokban. A  régidés  orszagokban, Szlovakidban,
Lengyelorszagban és Csehorszdgban nagymértékben béviilt,
mig Szlovénidban és Romanidban csokkent a haztartasi
hiteldllomany éves alapon a tranzakciok hatasara (20. abra).
Az eurozénaban megfigyelhet6 mérsékelt, —0,3 szazalékos
novekedési item tovabbra is elsGsorban két elleniranyud
folyamat eredményeként allt el6. Egyrészt a mediterran
orszagok allomanyleépiilése tovabbra is intenziv (3 szazalék),
koztiik

Németorszagban — a hitelallomany pozitiv irdnyba valtozott.

masrészt egyes nyugati-eurdpai orszagokban -

A lakascélu hitelek feltételei enyhiiltek a eurozdénaban.
Magyarorszagon érdemben nem valtoztak, Csehorszdgban és
Lengyelorszdgban némileg enyhiiltek a hitelezési feltételek.
Ezzel szemben Szlovakidban Iényegesen szigorodtak a
hitelezési sztenderdek, amelyet a bankok elsésorban a
likviditasi és t6kehelyzettel indokoltak (21. abra). Az EKB
hitelezési felmérésére vdlaszadé bankok 4atlagosan az
eurozondban a lakascélu és a fogyasztasi hitelek feltételein
egyarant enyhitettek az el6z6 negyedévben, azonban azok a
lazitas ellenére a korabbi széleskor( szigoritasok miatt
tekinthetdk.

lazitasat jelezték 2015 els6

tovabbra is szigorunak El6retekintve a
hitelek tovabbi

negyedévére. A piaci részesedéssel sulyozott valaszok alapjan

fogyasztasi

a hitelkereslet mindkét szegmensben emelkedett, és
el6retekintve  tovabbi emelkedés varhaté az elsé

negyedévben.

Mérséklédott a teljes hitelkoltség és a felar is. A régidban és
az eurozéndban Romaniadt leszamitva csokkent a lakascélu
hitelek teljes hitelkoltsége a negyedik negyedévben. Ez
Romania kivételével (0,4 szazalékos emelkedés) minden
esetben egyltt jart a felarak kismértékl csokkenésével.

Magyarorszagon a kamatfelar szintje még mindig Iényegesen



21. abra: Lakdscélu hitelek feltételeinek valtozdsa és a magasabb a régids orszagokénal, azonban 0,2 szazalékponttal

vdltozds irdnydba hatd tényez6k nemzetkozi csokkent a kiilonbség 2014 utolsé negyedévében.
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Hm Likviditasi és t6kehelyzet Ciklikus tényezék
@Versenyhelyzet [JEgyéb okok
—o-Hitelezési feltételek valtozasa

Megjegyzés: Az egyes kategdridk értékei a tematikusan odatartozé tényezék
szamtani dtlagaként addodnak. A pozitiv értékek a feltételek szigoroddsdt, a
negativak az enyhitést jel6lik.

Forrds: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.

22. dbra: A feldr nemzetkézi 6sszehasonlitdsa a hazai
devizdban nyujtott lakdscélu hiteleknél
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6 - r 6
5 1 F5
4 r 4
3 3
2 A F 2
14 F1
0 T T T T T T T 0
—==ZFS==2zS=S=3 === =232
o) (o] o — o~ [32] <
o o — — - — -
S S o o o o o
o~ o~ (o] o~ ~ (o] N
——Romadnia = =-=Szlovakia - - Lengyelorszag
— -Csehorszag ——Eurozéna Szlovénia
——Magyarorszag

Megjegyzés: 3 hénapos bankkézi kamat feletti, THM alapu feldrak.
Forrds: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.
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Keretes irds: A haztartasi hitelek multbeli és jov6beni kamatozasarol

Az Orszaggyllés altal megszavazott fair bankrendszer térvény — az elszamolassal és forintositassal egyitt — alapjaiban
valtoztatja meg a haztartasi hitelszegmens jov6beni arazasi mddszereit. Az Uj szabalyok szerint az tgyleti kamatlab csak az
MNB altal elfogadott mutatok valtozasaval azonos mértékben maédosulhat, amit az tgyfél az MNB honlapjan kozzétett
id6sorok segitségével ellenérizhet is. A mutatdk két nagy csoportba sorolhatdk: (1) legaldbb 3 éves kamatperiéduson belll
rogzitett a kamatlab, ahol a periddusok végén a kamatlab az adott mutatéonak megfelel6en valtozhat, illetve (2)
referenciakamat alapu konstrukcidk, amelyek esetében az ligyleti kamatldb hoénaprél hénapra valtozik a valasztott
referenciakamat valtozasanak megfelel6en, a legalabb 3 éves kamatperidodus végén pedig a kamatfelar kerlilhet médositasra.

Az eddig elfogadott kamatvdltoztatdsi és kamatfeldr-valtoztatdsi mutatok

, , . , Addicionalis mutato a banktal fiiggetlen
Kamatvaltoztatasi mutatok et s 4z s sebe 2 .,
miikodési koltségekkel kiegészitve
(HOK) Fix kamatlab -
(H1K) 5 éves allampapirpiaci referenciahozam (AKK)
valtozasa szorozva 1,25-tel
Forint (H2K) Budapesti bankkdzi kamatswap fixing (BIRS) (H4K) BIRS + a banktdl fliggetlen miikédési
valtozasa koltségek valtozasa
) ) H5K) AKK + a banktél figgetl (ikbdési
(H3K) Allampapirpiaci referenciahozam (AKK) valtozasa ( ) ? aln © Iuggel €N MUKOGEST
koltségek vdltozasa
(DOK) Fix kamatlab -
Deviza (D1K) Deviza bankkdzi kamatswap fixing + Két devizds | (D2K) IRS + CCIRS + a banktdl fliiggetlen miik6dési
kamatswap-feldr (IRS + CCIRS) véltozasa koltségek valtozasa
., .. ) Addicionalis mutato a banktdl fiiggetlen
Kamatfelar-valtoztatasi mutatok vy s 4z s eete 2 .,
miikédési koltségekkel kiegészitve
(HOF) Fix felar -
(H1F) 5 éves allampapirpiaci referenciahozam (AKK) i
valtozasa szorozva 0,25-tel
Forint (H2F) A banktdl fliggetlen m(ikodési koltségek
valtozasa
(H3F) Allampapirpiaci referenciahozam - Budapesti (H4F) (AKK - BIRS) + a banktdl fiiggetlen miikodési
bankkozi kamatswap fixing (AKK - BIRS) valtozasa koltségek valtozasa
(DOF) Fix felar =
D1F) Al irpiaci ref iah - Budapesti ,
( . ) ampaplrplfa(_:l re er(,enua .o?am udapest , (D2F) (AKK - BIRS + CCIRS) + a banktdl fliggetlen
. bankkozi kamatswap fixing + Két devizas kamatswap-felar e 4 gt e 2 , ,
Deviza ) L, mikodési koltségek valtozasa
(AKK - BIRS + CCIRS) valtozasa
D4F) CCIRS + a banktdl fliggetlen m(ikodési
(D3F) Két devizas kamatswap-felar (CCIRS) valtozasa ( ) e X gg’
koltségek valtozasa

Az eddig elfogadott mutatok alapjan a kovetkezd fGbb tényez6k hatasara valtozhat egy hitel torlesztérészlete.

- Rogzitett kamatozds esetén a hosszu forrdskéltségek vdltozdsa. A forint kamatvaltoztatasi mutatok esetében e

tényez6t ragadja meg a 3-5 éves AKK-hozam, a 3-5 éves budapesti bankkozi kamatswap fixing (BIRS), illetve
devizahitelek esetén a deviza bankkdézi kamatswap fixing (IRS) valtozasa. Utébbi két mutatd a valtozé kamatozasu
rovid forrasok hosszabb tavon rogzitett kamatozdsu forrasra cserélésének arat adja meg.

Deviza forrdskéltségek valtozdsa. A kétdevizas kamatswap felara (CCIRS) azt mutatja meg, hogy a hitelezé milyen
koltség mellett tudja forintforrasat devizaforrasra cserélni.

Referenciakamatozds esetén a likviditdsi prémium. Adott lejaraton az allampapir referencia hozam és a BIRS
kilonbségeként adddik.

A banktdl fiiggetlen miikédési kéltségek valtozdasa. Hatalyos jogszabalyban (ideértve az Eurdpai Unid kotelezé jogi
aktusat is) 2015. januar 1-jét kévetSen elGirt olyan fiskdlis kotelezettség, amelyet a pénziigyi intézmények a fizetési
kotelezettség alanyaként, hitelezési tevékenységiikkel 6sszefliggésben teljesitenek.
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Az Uj torvényi szabalyozds hatdlyba Iépésével a korabbi,
fogyasztévédelmi szempontbdl vitatott banki arazasi elvek
helyére egy atlathatd, ellenbrizhet6 és szimmetrikus
gyakorlat |ép. Az els6sorban a forraskoltségek, illetve a
szabalyozdi terhek valtozdsat magukba foglalé mutatok
indokolt esetben lehet6vé teszik a bankok szdmara a
kamatlabak emelését, azonban ellenkez6 esetben azok
csokkentését is kikényszeritik.

E szimmetria jelent6ségét illusztralja a svajci frank alapon
eladdésodott haztartasok 4altal fizetend6 torlesztéteher
utdbbi évekbeli alakuldasa. Ha a lakdscéld svajci frank
egy referenciakamatozasu, fix felaras
ami példaul

hitelek esetében
lett volna az
Lengyelorszagban altalanosan jellemzé volt —, akkor egy
atlagos adosnak’ 2014-ben mintegy havi 20-30 ezer
forinttal lett volna alacsonyabb a torlesztGterhe. De
amennyiben a kezdeti kamat kerult volna rogzitésre, az is
mintegy 10-20 ezer forintos konnyebbséget jelentett volna
a feltételezett torleszt6terhekben a megvaldsulthoz

konstrukcio elterjedt -

képest.

A 2007-2008-as pénziigyi fesziiltségek megjelenésével,
majd a valsag elmélyilésével a bankok kamatemelései
kozgazdasagilag részben indokolhatéak voltak, de nem a
megvaldsult tartdssaggal és mértékben. A szimmetrikus
arazasi viselkedés a forraskoltségek valtozasa tekintetében
tobb id6szakban is a kamatlabak csokkenését indokolta
volna. A mar elfogadott kamatfelar-valtoztatasi mutatok
kozil a DOF és a D4F mutatok szerint implikalt torlesztési

Becsiilt torlesztési palydk kiilénb6z6 kamatozds mellett
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Forrds: MNB.
Becsililt torlesztési palyak pénziigyi sokkok athdritasa
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Feltételezett torlesztérészlet az Uj kamatszabdlyok (DOF és D4F) alapjan

—Torlesztérészlet - tény kamatlab

Forrds: MNB.

palyak alapjan a megvaldsult torlesztések® érdemben meghaladtdk az ezen mutatdk alapjan becsilhetd hipotetikus palyakat.

7 A példaban és az abrakon is szerepld ,tipikus adds” 2007 juniusaban mintegy 45 ezer svajci frankot (6,8 millié forint) vett fel 20 év futamidére 5,4 szazalék

indulo hitelkoltséggel, ami a tényleges esetben az atlagos allomanyi kamatlabnak megfelel6 mértékben valtozott.

8Az 4bran lathatd sav a DOF és DAF kamatfeldr-valtoztatasi mutatdk alapjan becsiilt térlesztési palyak minimumat és maximumat mutatja be. A DAF mutat6
esetében a CCIRS véltozasat — a mutatd elbirasaival ellentétben — hénaprdl hdnapra érvényesitettiik. Tekintettel arra, hogy CCIRS-re vonatkozdan csak 2009
novemberét kovetéen rendelkeziink adattal, e datum el6tt a CCIRS valtozdsa CDS adatok erés korrelacié melletti valtozasabdl kerilt ardnyositasra, a két

idGsor 2009 novemberét kdvets dtlagos ardnyat felhaszndlva.
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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 meghatarozott 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 mddszertani leirasai. A weboldal elérési cime:

http://www.mnb.hu/Statisztika

2. Hitelezési felmérés

A hitelezési felmérés segit feltarni, hogy meghatarozo hazai bankok hogyan latjak, értékelik a piaci folyamatokat, illetve hogyan
alakitjak stratégiajukat és azon belll hitelezési politikajukat. A hdztartdsi hitelekre vonatkozé felmérésben 6sszesen 11 bank
vett részt. A lakashitelekkel kapcsolatos kérdésekre 9, a fogyasztasi hitelezéssel dsszefliggben 11 bank és emellett 7 pénziigyi
vallalkozas adott valaszt. A 2014 negyedik negyedév végi adatok alapjan a lakdscélu hitelek és a fogyasztasi hitelek allomdanyara
vonatkozdan a felmért intézmények a bankszektor 90-90 szazalékat fedik le. A vallalati kérdGivet 6sszesen 8 bank toltotte ki,
ezek a vdllalatihitel-piac 86 szazalékat képviselik, mig az lzleti ingatlanhitelekre vonatkozé kérdGivre vdlaszold 7 bank piaci
részesedése 93 szazalék.

A felmérés minden szegmensben standard kérd&ivbdl all, illetve a 2010 januarjdban végrehajtott felmérés o6ta aktudlis
kérdéseket is megfogalmazunk valamelyik hitelezési szegmenshez kapcsoldddan. A visszatekint6 kérdések 2014 negyedik
negyedévére (2014 harmadik negyedévéhez képest), az el6re tekintd kérdések a kovetkez6 féléves idGszakra, azaz a 2015 elsé
félévét lefed6 idGszakra vonatkoznak (2014 negyedik negyedévéhez képest). A mostani kérdGivet a hitelezési vezet6k 2015.
januar 1. és 19. kozott toltotték ki.

A valtozas jelzésére a valaszaddk szazalékaban kifejezett Un. nettd valtozas mutatdt hasznaljuk. Ezt ugy kapjuk, hogy a
véltozast (szigoritast/ndvekedést/erésodést) jelz6k piaci részesedéssel sulyozott aranyabdl levonjuk az ellenkezd elGjeld
véltozast (enyhitést/csokkenést/gyenglilést) jelz6k piaci részesedéssel stlyozott aranyat.

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

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

3. A Pénziigyi Kondicids Index (PKI)

A PKI a pénzpiacok viselkedését reprezentdld rovid kamatok és nomindlis arfolyam mellett a pénziigyi kdzvetitérendszert
jellemzé egyéb ar-, mennyiségi és kvalitativ valtozokban talalhatd informaciot s(riti egy indikatorvaltozéba. A PKI a pénzigyi
szektor hatdsat méri a realgazdasagra. Az anyagban tébb 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) modellb8l szarmaztatjuk, amely a Tamasi—Vilagi
(2011)9 altal kifejlesztett bayesi strukturdlis VAR modellen alapul. A VAR modellben az ugynevezett elGjel-restrikcios
moddszerrel azonositani lehet a monetaris politikai sokkokat, valamint a pénziigyi piacok és bankrendszer kindlati sokkjait. Az
azonositott sokkok segitségével kiszamithatd, hogy az egyes pénzligyi valtozok varatlan megvaltozasai hogyan hatnak a GDP
novekedésére. A mddszertan elénye, hogy kiszlirhet6 a pénziigyi valtozék endogén reakcidja a konjunktura alakulasdra,
vagyis valddi ok-okozati kapcsolat azonosithatd.

A PKI a kovetkezd valtozdkon alapul:

*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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e 3 hdnapos bankkozi kamat (BUBOR)

e nominal effektiv arfolyam

e vallalatihitel-allomany

o lakossagi (fogyasztasi és szabad felhasznalasu jelzalog-) hitelallomany

e kamatmarzs a véllalati hiteleken

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

A teljes PKI mellett kiszamolhatdk részindexek is. igy példaul a pénzpiaci hatdsoktél megtisztitott ,bankrendszeri” PKI a
hitelek és a kamatmarzsok sulyozasaval készil. Ugyanakkor a PKI alapjaul szolgadlé VAR modell arra nézve nem szolgaltat
informaciot, hogy a bankkozi kamat mekkora részben hat a fogyasztasi és mekkora részben a vallalati hiteleken keresztiil.
Erre csak hozzavetéleges becslést tudunk adni a fogyasztasi és a vallalati 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 hatara csak a hitelmennyiségnek és a kamatmarzsnak a VAR modell alapjan kiszamolt hatasat
méri. A sdv masik hataranak a kiszdmolasahoz 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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