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A , Hitelezési folyamatok” cimii kiadvdny célja, hogy dtfogo képet mutasson a hitelezés legfrissebb trendjeinek ala-
kuldsdrdl, valamint segitséget nyujtson ezen folyamatok megfeleld értelmezéséhez. Ennek érdekében részletesen
bemutatja a hitelaggregdtumok, a bankok dltal észlelt hitelkereslet, valamint a hitelezési feltételek alakuldsat. A
hitelezési feltételeken beliil megkiilbnbéztetiink dr és nem dr jellegli feltételeket. A nem dr jellegl feltételek azt
befolydsoljak, hogyan alakul a bankok dltal hitelképesnek tartott ligyfelek kére, és azok milyen feltételek mellett
juthatnak hitelhez. Az dr jellegl feltételek pedig azt mutatjdk, hogy a hitelképes ligyfelek milyen dron juthatnak
hitelhez.

Ezen kiviil az elemzés — a Pénzligyi Kondicids Index (PKI) segitségével — 6sszefoglalja a pénziigyi kzvetitérendszer
gazdasdgra gyakorolt hatdsat. A vizsgalt f6bb statisztikak az alabbiak:

e A hitelaggregdtumok a gazdasdgi szereplék hiteldllomdnydnak mennyiségi alakuldsdt ismertetik a hi-
telintézeti szektor mérlegstatisztikdi alapjdn. Az uj kihelyezések volumene és a hitelintézeti hitelek drfo-
lyamhatdsoktdl megtisztitott netto dllomdnyvdltozdsa egyardnt bemutatdsra kertil. 2013 negyedik ne-
gyedévétél az elemzés a teljes hitelintézeti szektor (bankrendszer és fiokok, szévetkezeti hitelintézetek)
hitelezési folyamatait mutatja be.

e Anemdr jellegii hitelezési feltételek valtozdsa kvalitativ modon jelenik meg a , Hitelezési felmérés” alap-
jan, amelyben az adott szegmensben aktiv bankok — amelyek egyiitt 80-90 szdzalékat fedik le a hitelpi-
acnak — adnak indikdciot a vdltozds irdnydra a viszonyitdsi id6szakhoz képest. A , Hitelezési felmérés”-
ben dr jellegli feltételek — a forrdskéltség feletti feldr, a kockdzatos hiteleken Iévé prémium, illetve a
felszamolt dijak — is szerepelnek kvalitativ modon.

e A kamatstatisztikdk a hitelintézeti uj megvaldsult kihelyezések szerz6désosszegével sulyozott aggregdlt
kamatait, azaz dr jellegli feltételeit tartalmazzdk. A hitelkamat felbonthato referenciakamatra, illetve
referenciakamat feletti feldrra.

e A Hitelezési felmérés alapjdn az adott szegmensben aktiv bankok az dltaluk észlelt hitelkereslet alaku-
Idsdra, vdrakozdsaikra a , Hitelezési felmérés”-ben vdlaszolnak kvalitativ médon. Hasonléan a hitelezési
feltételekhez, a bankok a vdltozds irdnydra adnak indikdciot.

A hitelezési folyamatokat leird indikdtorok és a Pénziigyi Kondicids Index mddszertandrol az elemzés végén ta-
Idlhato ,,Melléklet” ad részletes tdjékoztatdst. A kiadvdnyon beliil a , Hitelezési felmérés” eredményeit fokuszadl-
tan mutatjuk be, de a kérdésekre adott vdlaszokat, illetve az eredményeken alapuld dbrakészletet az MINB hon-
lapjdn a , Hitelezési felmérés” oldalon teljes kéridien publikdljuk.
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1. VEZETOI OSSZEFOGLALO

2018 mdsodik negyedévében folytatodott a vdllalati hitelezés dinamikus béviilése, igy éves 6sszevetésben 750
milliard forinttal emelkedett a vdllalati hiteldllomdny a tranzakciok ered6jeként, ami 12,1 szdzalékos éves bévii-
lésnek felel meg. A kkv-szektor hiteldllomdnya elézetes adatok alapjdn kézel 16 szdzalékkal nétt éves dsszevetés-
ben, ezen beliil a mikrovdllalkozdsok esetében volt megfigyelheté a legnagyobb mértéki — éves alapon 22 szdza-
lékos —emelkedés. A mdsodik negyedévben a tranzakcio alapu hiteldllomdny-névekedés 240 milliard forintot tett
ki, amelyb8l mintegy 140 millidrd forint volt a kkv-szektorhoz kdthetS. A hosszu lejdratu, és azon beliil is a fix
kamatozdsu hitelek ardnya a Névekedési Hitelprogram kivezetését kéveté visszaesés 6ta nem emelkedett érdem-
ben: mig 2015-ben még az egy évnél hosszabb futamidejl kkv-forinthitelek 80 szdzaléka volt kamatfixdlt, az el-
mult egy évben ez mdr csak 20 szdzalék kériil alakult. Kivanatos lenne ezek kézeledése a fejlettebb eurdpai orsza-
gokban megfigyelt ardnyokhoz.

A Hitelezési felmérésben adott banki vdlaszok alapjdn a mdsodik negyedévben a hitelfeltételek minden vdllalati
méretkategdridban enyhiiltek, ami a bankok érzékelése szerint féként a kamatfeldrak cs6kkenésében jelentkezett
és elsGsorban a verseny fokozoddsdnak, valamint a gazdasdgi kilatdsok kedvezd alakuldsanak volt készénhetd. A
vdllalkozdsok oldaldrdl jelentkezd hitelkereslet inkdbb a hosszabb lejdratu hitelek irdnt er6s6détt. A kévetkezd fél
évre eldretekintve a bankok mindezen tendencidk folytatéddsdra szamitanak.

A hdztartdsi hiteldllomdny a negyedév sordn 159 milliagrd forinttal emelkedett a folydsitdsok és térlesztések
egyenlegeként, ami 4,1 szdzalékos éves névekedést eredményezett. Bdr ez a vdlsdg dta a legmagasabb megfi-
gyelt dinamika, régios 6sszehasonlitdsban nem szamit kiugronak a — GDP-ardnyos hiteldllomdannyal mért — pénz-
tigyi mélység alacsony szintjét is figyelembe véve. A névekedést az uj hitelszerzédések folyamatosan emelkedd
volumene segiti: a teljes hdztartdsi hitelfelvétel az elmult egy évben 31 szdzalékkal nagyobb értéket tett ki, mint
az egy évvel kordbbi szerz6déskétéseké. Terméktipus szerint a lakdshitelek és a személyi kélcséndk kibocsdtdsa a
meghatdrozd, rendre 39 és 48 szdzalékos éves béviiléssel.

A kamatfixdlt lakdshitelek feldra csékkent a vizsgalt idészakban, ennek eredményeképpen az 1-5 évre fixdlt hite-
lek feldra elérte, az 5 évnél hosszabb idére fixdlt kamatozdsu hitelek esetében pedig 0,2 szdzalékpontra kézelitette
meg a vdltozé kamatozdsu hitelek dtlagos feldardt. A felvett lakdshitelek kérében a legfeljebb egy évre fixdlt ka-
matozdsu hitelek ardnya 18 szdzalékra csékkent a Mindsitett Fogyasztobardt Lakdshitel termékek elterjedésével
pdrhuzamosan. A bankok vdlaszai szerint a hitelfeltételek kis részardnyu lazitdsa valdsult meg a negyedévben,
igy tovadbbra is a kereslet béviilése vezeti a piacot mind a lakdscélu-, mind a fogyasztdsi hitelszegmensben.
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A hitelezési folyamatok kindlati feltételeit az MINB a Pénziigyi Kondicids Indexben dsszegzi. A mutatd alapjdn a
bankrendszeri hitelezés ciklikus hatdsa a gazdasdgi névekedésre nézve egyensulyinak mondhato. Tehdt a redl-

gazdasdg éves bdviilésére sem a ciklust felerdsits, sem pedig a névekedést visszahuzo érdemi hatds nem ta-
pasztalhato.

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

8 % % 2,0
6 - - 1,5
4 - 1,0
2 //\/\ - 0,5
0 frrrrrrrrrr TV A HK 0,0

-2 - - -0,5
-4 - - -1,0
-6 - - -1,5
-8 -2,0

| — GDP év/év névekedési item  — PKI— GDP (jobb skala) |

Megjegyzés: A PKI-mutatd a bankrendszer hitelezési tevékenységén keresztiili hozzdjdruldsat mutatja a GDP éves névekedési
titeméhez. A redl GDP éves névekedési iitemének 2018 mdsodik negyedévi adata a KSH szezondlisan és naptdrhatdssal kiiga-
zitott elsé becslése.

Forrds: MNB, KSH.
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2. HITELEZESI FOLYAMATOK A VALLALATI
SZEGMENSBEN

2018 mdsodik negyedévében tovabb folytatddott a vdllalati hitelezés béviilése, amelynek mértéke tranzakcios
alapon kézel 240 millidrd forintot tett ki. Igy a vdllalati hiteléllomdny az elmult 12 hénapban ésszesen 750 millidrd
forinttal emelkedett, ami 12,1 szdazalékos névekedésnek felel meg. A szliken értelmezett kkv-szegmens hitelezése
az el6zetes adatok alapjdn kézel 16 szdzalékkal, az 6ndlld vdllalkozdkat is figyelembe véve 14 szdzalékkal béviilt
éves dsszevetésben. A kkv-szegmensben a mikrovdllalkozdsok esetében volt megfigyelhetd a legnagyobb mértékii
— éves alapon 22 szdzalékos — emelkedés. Az Uj szerz6déskétések értéke is jelentSsen, 19 szdzalékkal emelkedett
az elmult évben. A hosszu lejdaratu, és azon beliil is a fix kamatozdsu hitelek ardnya a Névekedési Hitelprogram
kivezetését kdvetd visszaesés ota nem emelkedett érdemben: mig 2015-ben még az egy évnél hosszabb futam-
idejii kkv-forinthitelek 80 szdzaléka volt kamatfixdlt, az elmult egy évben ez mdr csak 20 szdzalék kériil alakult.
Kivdnatos lenne ezek kézeledése a fejlettebb eurdpai orszagokban megfigyelt ardnyokhoz.

A Hitelezési felmérésben adott banki vdlaszok alapjdn a mdsodik negyedévben a hitelfeltételek minden vdllalati
méretkategdridban enyhiiltek. A feltételek enyhiilése a bankok érzékelése szerint a kamatfeldrak csékkenésében
jelentkezett, és elsGsorban a verseny fokozéddsdnak, valamint a gazdasdgi kildtdsok kedvezé alakuldsdnak volt
készénhetd. A vdllalkozdsok oldaldrdl jelentkezd hitelkereslet inkdbb a hosszabb lejdratu hitelek irdnt er6s6détt.
A kévetkezd fél évre eléretekintve a bankok ezen tendencidk folytatéddsdra szamitanak.

Az elmult év sordn a régio minden orszdgdban névekedett a vdllalati hiteldllomdny, de a legnagyobb béviilés
Magyarorszdgon volt megfigyelhetd. A mdsodik negyedévben a kamatfeldrak minden régids orszdgban csékken-
tek.

1. dbra: A teljes vdllalati és a kkv-szektor Hazai vallalati hitelezés
hiteldllomdnydnak névekedési iiteme

% Folytatddott a vallalati hitelezés dinamikus b6-

viilése. Az elmdult egy évben a nem pénzugyi val-
lalatok hiteldllomanya tranzakcids alapon tobb
mint 750 millidrd forinttal novekedett, ami 12,1
szazalékos éves bGvilésnek felel meg (1. abra).

A sziiken értelmezett mikro-, kis- és kozépvalla-

o

lati szektor hitelallomanya éves viszonylatban
15,7 szazalékkal emelkedett, mig az 6nalld val-

hAONBORNMNWREGON®
.

lalkozokkal bévitett kkv-szektor! hiteldlloma-

nyanak éves novekedési Gteme 14,2 szdzalék
volt. Vallalatméret szerint a mikrovallalati szeg-

[CVallalati szektor (negyedéves)

—Vallalati szektor (éves, jobb skala) 4 . .
L KKV-szektor (éves, jobb skala) mensben valdsult meg a legnagyobb aranyu,

=== KKV-szektor 6nalld vallalkozékkal (éves, jobb skala) éVes szinten 22 szézalékos eme|kedés mikodz-

7
Megjegyzés: Tranzakcié alapu, a kkv-szektor 2015. negyedik negyedév
el6tt bankrendszeri adatok alapjdn becstiilve. Forrds: MINB.

ben a kisvallalatok hitelallomanya 12 szazalék-
kal, a kozépvallalatoké 13 szazalékkal béviilt. A
magas novekedési Gitem a kedvezd keresleti és

1 Az 6nall6 vallalkozok statisztikai értelemben a haztartdsi szektor részét képezik, ugyanakkor gazdasagi aktivitasuk és jogi meghatarozasuk
alapjan kkv-nak is tekintheték.

7
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2. dbra: A vdllalati hiteldllomdny netto negyedéves

vdltozdsa denomindcio szerint
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Megjegyzés: Szezondlisan nem igazitott, egyedi intézményi hatdsoktol
szlirt és drfolyamhatdssal gérditetten korrigdlt nettd hiteldllomdny-vdlto-
zds. A 2017 elején egyes bankok szamviteli sztenderdjeiben bekdvetkezett
vdltozds hatdsa korrigdldsra kertilt. Forrds: MNB.
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3. dbra: Uj vdllalati hitelek a teljes hitelintézeti

szektorban
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Forrds: MNB.
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kindlati feltételeknek kdszonhet6en a masodik
félévben is fennmaradhat, amiben szerepet
jatszhatnak az eurdpai unids forrasok mellett je-
lentkez6 kiegészitd finanszirozasi igények, vala-
mint a jegybank Piaci Hitelprogramjanak (PHP)
0sztonz6 hatdsa is.

A masodik negyedévben jelentGsen novekedett
a tranzakciék volumene. A folydsitdsok és tor-
lesztések eredéjeként a hitelintézetek hitelallo-
manya kozel 240 millidrd forinttal bévilt (2.
abra), amelybdl mintegy 140 millidrd forint kot-
hetd a kkv-szegmenshez (ezen belll a mikroval-
lalkozasokhoz 66 milliard, a kisvallalatokhoz 26
millidrd, a kozépvallalatokhoz pedig 44 milliard
forint kapcsoldodott). llyen mértékd negyedéves
novekedésre — a Novekedési Hitelprogram (NHP)
2013-as els6 szakaszat leszamitva — a valsag ota
nem volt példa. A bdviilés egyenletesen oszlott
meg a forint- és devizahitelek k6zott, ugyanakkor
a devizatranzakcidk dont6é hanyada egy nagyval-
lalat egyedi, kiugré hitelfelvételéhez kothetd.
Ugyan az NHP harmadik szakasza keretében
2019. junius végéig van lehet8ségik a vallalkoza-
soknak hiteleik lehivasara, a negyedév soran a fo-
lyésitasokat szinte mar teljes mértékben ellensu-
lyoztdk az e szakaszban felvett hitelek torleszté-
sei.

Ismét tobb mint 1000 milliard forint volt az Gj
vallalati hitelszerz6dések volumene. A hitelinté-
zetek — a pénzpiaci Ugyleteket is figyelembe véve
— Osszesen 1034 milliard forintnyi Uj szerz6dést
kotottek a nem pénzigyi vallalatokkal 2018 ma-
sodik negyedévében (3. dbra). Az elmult 12 ho-
napban kotott Gj hitelszerz6dések teljes volu-
mene kozel 3900 milliard forintot ért el, amely
mintegy 20 szdzalékos novekedést jelent az egy
évvel kordbbihoz képest. Ez nagyobb részben a
forinthitelek kozel 30 szazalékos bdévilésének
volt kdszénhetd.
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1. KERETES IRAS: FIX KAMATOZASU HITELEK A VALLALATI SZEGMENSBEN

A kkv-hitelezés dinamikus béviilése mellett érdemes annak szerkezetét is vizsgalni. Az egyik ilyen szempont
az Uj kibocsatasu hitelek kamatfixalas szerinti alakulasa. Az utobbi negyedévek folydsitasaiban megerdsitést
nyert, hogy a fix kamatozasu hitelek ardnya tovabbra is alacsony. A fenntarthatd gazdasagi novekedés egyik
alapfeltétele, hogy a vallalkozasok beruhdzasaik megvaldsitasdhoz stabil, kiszamithatd kamatteherrel jelle-
mezhetd finanszirozasi lehet8ségeket talaljanak. A Novekedési Hitelprogram lehetévé tette ezt a kkv-k sza-
mara, de a program 2017. marciusi kivezetésével a hitelpiacon ezek a lehetGségek szlikiltek, és jelentésen
visszaesett a fix kamatozasu vallalati hitelek aranya, f6ként a hosszabb futamid&k esetében. A kamatfixalt
hitelek magasabb kamatszintje a mikro-, kis- és kozépvallalkozdsokat a révid tavon kedvezébbnek tliné val-
tozd kamatozdsu konstrukciok felé tereli, ami hosszabb tavon kockdazatot jelent. Az éven tuli, forintban nyuj-
tott kkv-hitelek kozil jellemz6en csak minden 6tédik szerz6dést kototték fix kamatozdassal az elmult egy év-
ben.

Az Uj kkv-forinthitelek kamatfixdlds szerinti megoszldsa . , o e ., ., »
A fix kamatbol adédo kiszamithatdsag f6-

futamidénként %
150 Mrd Ft 100 P 2 z q . q
ként azon vallalkozasok hitelfelvételi ked-
120 8o Vvét noveli, illetve kockazatat csokkenti,
% 60 amelyek nem rendelkeznek tartalékokkal
az esetlegesen megvaltozd hozamkornye-
&0 0 zetben a magasabb kamatok fizetéséhez.
30 20 Ez jellemz6en a kisebb vallalkozasokat
o '| Il ' | o |’ H , ¢érinti, amelyek nemcsak alacsonyabb jove-
e e = delemtermel6 képességgel és felhalmozott
st 5 <
S tartalékkal rendelkeznek, de kamatozé esz-
Legfeljebb 1 éves 1 éven tuli, legfeljebb 5 5 éven tdli k6zok hianyaban — egyes nagyobb vallala-
éves , L
B V3toz6 Kamatozash tokkal ellentétben — az azokon keletkez6
, mmfixkamatozasi kamatbevétel sem ellenstlyozza a meg-
Forrds: MNB. —e—Fix kamatozds aranya (jobb tengely)

emelkedd kamatkiadast. Ennek megfele-
I6en pénzlgyi stabilitasi szempontbdl is jelent6séggel bir, hogy olyan egészséges szerkezetl hitelallomany
épiljon fol, amelyben a jelenleginél magasabb a fix kamatozdasu hitelek aranya.

a hltelallomany szerkezetének Olyan mino- A legfeljebb 1 millié eurd dsszegdi vdllalati hitelek megoszidsa a

ségi atalakuldsa kivanatos, melynek ered- % kamatfixdldsi periddus szerint
100 - 100
ményeképp a hosszabb futamideji és a fix
kamatozasu hitelek aranya kozelebb kerdil 80 80
a fejlett orszagokban megfigyelt, a hazai- o -
nal magasabb ardnyhoz. Mig Magyarorsza-
gon az elmult egy évben a kisosszegd, leg- % &0
feljebb 1 millié eurds hiteleknek mintegy 20 1 20
85 szdazaléka volt valtozd kamatozasu vagy
. . . () 0

rendelkezett legfeljebb 1 éves kamatperi- © w W © x * w | o« © ©

. . s ) T % % § % £ |8 & s
6dussal, addig az eurozéndban ez az arany s £ £ 5 3 = £ g R

.. i i S 5 D = 2 2 5| 5 g o
kozel 10 szazalékponttal alacsonyabb volt. T35 £ m = i g | - <

h [}
s o7 , oo , =2
A régios orszagok koziil Csehorszagban ez =
, Kéth d kbrili l M Legfeljebb 1 éves fixalds B 1 és5 év kozotti fixalas W5 év feletti fixalds
az arany etharma orull. Megjegyzés: 2017. dprilis és 2018. mdrcius kozétti szerz6déskotések. *Az éven
tuli fixdldsu hitelekre részletesebb bontds nem dllt rendelkezésre. Forrds: Nemzeti jegybankok, EKB.

Jelenleg a fix kamatozasu hitelek aranya nemzetkozi 6sszehasonlitasban is alacsony. Az MNB megitélése szerint
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Tovabb enyhiiltek a vallalati hitelfeltételek.
2018 masodik negyedévében a Hitelezési felmé-
résben részt vevé bankok nettd értelemben vett
12 szazaléka szamolt be a hitelfeltételek enyhi-
|ésérdl (4. dbra). A vélaszaddk a részfeltételeket
tekintve f6leg a kamatfeldrak csokkenésérdl sza-
moltak be. A valtozashoz hozzajarulé tényez8k
kozott a legtobben a bankok kozotti versenyt, a
piaci részesedési célok elérését és a kedvezé gaz-
dasagi kilatasokat emlitették. A kovetkezé fél
évre el6retekintve a valaszadok 6tdde szamit to-
vabbi enyhitésre, amely el6relathatdan tovabbra
is a fokozodo versenynek lesz koszonhet6 és leg-
inkabb a felarak csokkenésében jelenhet meg.

A hitelfeltételek enyhiilése valamennyi vallalati
méretkategoriat érintette. A masodik negyedév-
ben a mikro- és kisvéllalati szegmensben a ban-
kok nettd 22 szazaléka, a kozép- és nagyvallalati
tgyfélkorben nettod 11 szdzaléka jelezte a hitelfel-
tételek enyhilését. Az lzleti célu ingatlanok fi-
nanszirozasara nyujtott hitelek esetében a no-
vekvd kereslet ellenére a valaszok alapjan mar
negyedik negyedéve nem valtoztak a kondicidk
(5. abra). Az elkovetkez6 fél évre el6retekintve a
mikro- és kisvallalatok esetében a bankok nettd
34 szazaléka, a kozép- és nagyvallalatok esetében
12 szazaléka szamit tovabbi enyhitésre, ugyanak-
kor az Gizleti célu ingatlanhitelek esetében 20 sza-
zalékuk mar a feltételek szigoritasat varja.
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6. dbra: A vdllalati uj kihelyezések kamatlaba
% %
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——Folydszdmla (HUF)

Megjegyzés: Vdltozé kamatozdsu vagy maximum egyéves kamatfixdldssal
rendelkezd hitelek. 2015-t6l az 1 millio euro feletti money market hitelektdl
szlirt adatok alapjan. Forrds: MINB.

7. abra: A vdllalati uj kihelyezések feldra

szazalékpont szazalékpont
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Megjegyzés: 3 hénapos BUBOR, illetve EURIBOR feletti feldr. Vdltozo ka-
matozdsu vagy maximum egyéves kamatfixdldssal rendelkezd hitelek.
2015-t6l az 1 millié euro feletti money market hitelektél sz(irt adatok alap-
jan. Forrds: MINB.

Az elmult negyedév soran a kis 6sszegti forinthi-
telek kamata nem valtozott, mig a devizahitelek
kamata enyhén csokkent. A kis 6sszegi (1 millio
euro alatti) forinthitelek, valamint a folyészamla-
hitelek atlagos kamatszintjében nem tortént ér-
demi valtozds, mig a nagy Osszegl forinthitel-
szerz8dések? kamatldba —a pénzpiaci jellegii ligy-
letek® kisz(irésével — 0,9 szdzalékponttal nétt. A
kis- és nagy 6sszegli eurohitelek atlagos kamat-
Idba rendre 0,2, illetve 1,6 szazalékponttal csok-
kent (6. abra). Utdbbi csokkenésében jelentds
szerepet jatszottak nagy Osszeg( tételek is. A ka-
matlabak valtozasa mind a forint-, mind a deviza-
hitelek esetében f6ként a feldrak valtozdsanak
tudhaté be. A kisosszegl hitelek esetében a fel-
arak az elmult negyedévben stabilan alakultak,
mig a nagyosszegl forinthitelek felara emelke-
dést, a devizahitelek feldra pedig csokkenést mu-
tatott (7. abra).

2 Az Uj szerz6dések esetében a valtozé kamatozédsu vagy maximum egyéves kamatfixdlassal rendelkez6 hiteleket vizsgéljuk. Az NHP keretében

nyujtott hitelek tobbsége éven tuli hitel, igy az altalunk vizsgalt kamatlabakat csak az NHP-s tgyletek kis része befolydsolja.

3 A money market tgyletek olyan, nem pénziigyi vallalatok szamara nyujtott hitelek, amelyek értéke meghaladja az 1 millié eurdt, révid

futamidével rendelkeznek — jellemz6en 1 honapon beliilivel —, és valamilyen pénziigyi m(ivelet finanszirozdsara szolgdlnak. 2015-t6l van
lehet&ség a money market tgyletek kisz(irésére, ugyanakkor az ezt megel6z6 idGszakban alacsony sulyukbdl adéddan nem torzitottdk jelen-

t6sen a megfigyelt atlagos kamatokat.
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A Pénziigyi Kondicios Index vallalati részindexe
ciklikusan semleges szinten alakult 2018 els6 fe-
lIében is. A bankrendszer hitelezési aktivitdsa cik-
likusan nem befolyasolja érdemben a vallalati be-
ruhazasok szintjének valtozasat (8. abra). A GKI
indexe alapjan az Uzleti bizalom 2018 els6 ne-
gyedévében javult, és ezen a megemelkedett
szinten stagnalt a masodik negyedévben. Az MNB
konjunkturafelmérése szerint a javulas f6leg a
szolgdltatd szektorban jelentkezett, de az ipari és
az épitGipari szegmensekben is az Uzleti bizalom
emelkedése volt megfigyelhet 2017 végéhez ké-
pest. A vdllalati szektor egészében a kérddives
felmérés tanusdga szerint a termelési és a foglal-
koztatasilehet&ségek javulasat érzékelték a meg-
kérdezettek, mig a gazdasdgi és az lizleti kérnye-
zet megitélésben nem kévetkezett be érdemi val-
tozds.

Tovabbra is erésoédik a hosszu lejaratu hitelek
iranti kereslet. A Hitelezési felmérésben a valasz-
ado bankok nettd értelemben vett kozel kéthar-
mada szamolt be a hosszu futamidejd, egyharma-
duk a rovid futamidejd hitelek iranti kereslet eré-
sodésérdl (9. abra). A kis- és mikrovallalatok ko-
rében joval nagyobb aranyban érzékeltek keres-
letbévilést, mint a nagy- és kdzepes vdllalatok
esetében. Valtozatlanul a valaszadok kozel fele
érzékelt keresletélénkilést a forinthitelek irant,
mig a devizahitelek esetében az elmult két ne-
gyedévhez képest nagyobb ardnyban, mintegy 20
szazalék szamolt be a kereslet élénkiilésérdl. A
kereslet fokozddasa megitélésiik szerint elsésor-
ban a targyi eszk6zokbe torténd befektetési igé-
nyeknek és az alacsony kamatkornyezetnek ko-
szonhetd. Az elkdvetkez§ fél évre vonatkozdan a
bankok kozel 40 szazaléka szamit tovabbi keres-
letélénkilésre, de abban varakozasuk szerint mar
nem a kamatszint csokkenése fogja a kulcsszere-
pet jatszani, hanem az egyre novekvd finansziro-
zasi igények. A kereslet bdvilését nagyobb
aranyban varjak a hosszu, mint a rovid lejaratu hi-
telek irant. Az lzletiingatlan-piac esetében az el-
mult negyedévektél elmaradva csak a valaszaddk
mintegy O0tdde szamit a kereslet élénkiilésére, és
a lakdsafa-emelés bejelentéséhez kothetéen a
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Megjegyzés: A mediterrdn orszdgok Gérégorszdg, Olaszorszdg, Portugdlia

10. dbra: Vdllalati hitelek tranzakcio alapu éves
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lakasprojektekre vonatkozdan a vélaszaddk har-
mada a kereslet gyengulését varja.

Nemzetkozi kitekintés a vallalati hitelezésben

Tovabbra is Magyarorszagon a legmagasabb a
vallalati hitelezés névekedési liteme a régidban.
A régids orszagok mindegyikében bévilt a hitel-
allomany az elmult egy év sordn, azonban a no6-
vekedés Uteme az elmult félév soran csak Ma-
gyarorszag és Bulgaria esetében fokozddott, a
masik harom visegradi orszag és Romania eseté-
ben a névekedés némileg lassult. Eves sszeve-
tésben a masodik negyedév végéig Magyarorsza-
gon tébb mint 12 szazalékkal, Bulgariaban 7 sza-
zalékkal, Szlovakidban és Lengyelorszaghan 6 sza-
zalék korili mértékben, Csehorszagban és Roma-
nidban pedig mintegy 5 szazalékkal béviilt a val-
lalati hitelezés (10. abra). Az eurozénaban a no-
vekedés az el6z6 negyedévekhez hasonldan kissé
meghaladta a 2 szdzalékot, mig a mediterran or-
szagokban ismét tovabb gyorsult a hitelallomany
leépilésének Uteme, elsGsorban az olaszorszagi
erbteljes banki portféliotisztitasnak kdszénhe-
téen.

Nemzetkozi és historikus dsszehasonlitasban is
jelentGs tere van a hitelallomany novekedésé-
nek. A hitelintézetek vallalati hiteldllomanya Ma-
gyarorszagon 2018 els6 negyedévében a GDP 17
szazalékat érte el, ami nemzetkozi 6sszehasonli-
tasban alacsonynak tekinthetd. A visegradi orsza-
gok kozil Szlovakiaban és Csehorszdgban is 20
szazalék feletti, az eurozénaban pedig ennél joval
magasabb, 35 szdzalékot meghaladé GDP-ara-
nyos eladdésodottsag figyelhet6 meg (11. dbra). A
hitelpenetracié mértéke a valsdgot kovetd villa-
lati és bankrendszeri mérlegalkalmazkodasnak
kdszonhet6en gyakorlatilag folyamatos csokke-
nésen ment keresztil, a GDP-aranyos hitelallo-
many 2009-ben megfigyelt, 30 szdzalékot meg-
haladd csucsértékéhez képest csaknem 14 szaza-
Iékponttal esett vissza.
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rds: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.
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Az elmult egy évben Magyarorszagon enyhiiltek
leginkabb a vallalati hitelek feltételei a régié-
ban. A legutdbbi hitelezési felmérések szerint a
masodik negyedévben a visegradi orszagok kozil
Magyarorszagon enyhiltek, Csehorszagban és
Szlovakiaban valtozatlanok maradtak, mig Len-
gyelorszagban valamivel szigorodtak a vallalati
hitelek feltételei. Ez utdbbit a bankok vdlaszai
alapjan elsGsorban a hitelportfélio minGsége, va-
lamint a bankok kozotti verseny valtozdsa magya-
rdzza. Az eurozénaban a bankok netté értelem-
ben vett 3 szazaléka lazitott a hitelezési feltéte-
lein, elsGsorban a bankok k&zotti verseny er&so-
désének és a kockdzati megitélés valtozasanak
koszonhet6en (12. abra).

A vdllalati hitelek atlagos kamatfelara a régids
orszagokban csak kismértékben csokkent. A ma-
sodik negyedévben az 1 millié eurdéndl kisebb 6sz-
szegl( vallalati hitelek atlagos kamatfelara Roma-
nidban mérséklédott leginkabb, ahol 26 bazis-
pont volt a valtozas mértéke (13. dbra). A régio
tobbi orszagaban, valamint az eurozénaban csak
kismérték(, 10 bazispont alatti csokkenés kovet-
kezett be. Romdnidban a gazdasagot érint6 koc-
kazatok fokozdddsaval emelkedett a referencia-
kamat, ennek kdvetkeztében pedig még sz(kilé
feldr mellett is 34 bazisponttal névekedett a hite-
lek atlagos kamatldba, mig a tobbi régids orszag-
ban és az eurozéndban a kamatldbak nem valtoz-
tak érdemben.
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2. KERETES iRAS: A VALLALATI HITELEZESI VEZETOKKEL FOLYTATOTT INTERJUK EREDMENYEI

A negyedévente megismételt, kérdGives banki hitelezési felmérést évente egy alkalommal interjusorozattal
egésziti ki a Magyar Nemzeti Bank. 2018 juliusaban 12 bank és pénziigyi vallalkozas hitelezési izletagveze-
t6ivel 6sszesen 16 darab 1-1,5 dras interju zajlott le. A vallalati hitelezés alakuldsardl 9, a haztartasi szeg-
mensrdl 11 intézmény osztotta meg tapasztalatait, amelyek a piac mintegy 90 szazalékat fedik le.

Vallalati hitelezés

Az interjukon részt vevé bankok mindegyike arrél szamolt be, hogy az elsé féléves tervét sikerilt feltilmulnia,
és az év masodik felére is optimistan tekint, a folyamatban |évé Ugyletek volumene, valamint a szokasos
szezonalitas alapjan. Tobb éves idGtavra el6retekintve is kedvezének itélik meg a kilatasokat; amennyiben a
makrogazdasagi kornyezet nem romlik érdemben, a hitelbdvilés fundamentumok altal indokolt magas
Uteme tovdbbra is fennmaradhat.

A bankok kozotti versenyt igen erdsnek itélik meg. Tovabbi drversenyre mar nem sok lehetdséget latnak,
ugyanakkor a fedezeti elvarasok enyhitésére lehet még tér. A nagybankok beszamoldi szerint f6ként egyes
kisebb szerepl6k igyekeznek a lazabb fedezeti kovetelményekbdl adéddan névekedd hitelezési volumen ré-
vén ellensulyozni az alacsony kamatkornyezetben elérheté mérsékelt kamatbevételeket. Megitélésik sze-
rint a jov6ben a bankok inkdbb az lgyintézés, illetve a bels6 folyamatok gyorsitasaval lesznek képesek az
Ugyfelekért versenyezni, ezen a terileten a fejlesztések hianya az Gzletvesztés mar lathatd kockazataval jar.
A hitelkérelmek elutasitdsdanak aranyat minden szerepl6 alacsonynak itéli meg. Emellett azonban az Gjonnan
kihelyezett hitelportfélio minésége nagyon jonak tekinthetd, a bed6lések aranya rendkivil alacsony, de né-
hany éves tavlatban a kockazati kdltségek mostani alacsony szintrél torténé enyhe emelkedésére, ,,normali-
zaldédasara” szamitanak. Tobb szerepl6 megitélése szerint a hitelkamatok a valds kockazati koltség altal in-
dokoltnal sok esetben érdemben alacsonyabbak, olyannyira, hogy 6nmagdban a varhaté kamatnyereség
alapjan az Ggyletek egy része nem is lenne profitabilis a keresztértékesitésbél szarmazo bevételek nélkdl.

Az alacsony elutasitdsi ardny mellett azonban a bankok jellemz6en tovabbra is a kedvez6 kockazati profild,
jovedelmezd, exportra is termels és kevésbé konjunkturaérzékeny iparagakban tevékenyked6 vallalkozaso-
kat részesitik el6nyben. A hiteltdrténet kiemelkedd fontossaggal bir; kezd6 vallalkozdsokat jellemz&en nem
finansziroznak. Ezen vallalkozasok forrasigénye sok esetben nincs kielégitve, ezt leszamitva azonban ugy lat-
jak, hogy a realis vallalati hiteligényekhez finanszirozé bank is taldlhatd. A kockazatosabb vallalkozasok fi-
nanszirozasa tekintetében sok esetben segitséget jelent az intézményi garancia. A bankok jonak itélik meg
egyuttmUikodésiiket a garanciaszervezetekkel, amelyek folyamataikon jelentésen javitottak az elmult évek-
ben. Ugyanakkor tobb bank is elismerte, hogy van tér a garanciarendszer hatékonysaganak névelésére, mivel
tobb esetben olyan kihelyezéseknél is alkalmaznak garancidt, ahol az kockazati szempontbdl nem feltétlendl
lenne indokolt. Tobb szerepl6 elmondasa szerint a jelenlegi kérilmények kozott bizonyos kockazati szint
folott garancia igénybe vétele mellett sem hajlandok hitelezni, vagyis csak kismértékben segitheti el6 az in-
tézményi garancia a kockdzatosabb szegmens iranyaba vald banki nyitast, és inkabb a kevés fedezettel ren-
delkezd, de hitelképes vallalatok finanszirozdsdban van jelentGs szerepe.

Az MINB szorosan nyomon koveti a pénziigyi stabilitas szempontjabol érdemi fontossaggal bird fix kamato-
zasu hitelek aranydnak alakuldsat. Itt a bankok arrél szamoltak be, hogy a Novekedési Hitelprogram maig is
hatast gyakorol az Ggyfelek gondolkodasara: a program keretében évi 2,5 szazalékban maximalizalt kamat-
hoz a kkv-k hozzaszoktak, ennél magasabb arat a legtobb esetben nem készek megfizetni. Egy 5 éven tuli
futamidejd, fix kamatozasu hitel esetében a piaci alapon indokolt kamatlab jelenleg ennél jéval magasabb,
inkabb 5 szazalék korili lenne, igy ilyen ligyletek —a magasnak itélt kamatnak kdszonhet6en — sok esetben
nem jonnek létre, jollehet jelentds igény van a hosszu futamidejd, fix kamatozasu forrasra. Bar a program
kivezetése 6ta egyes bankok bizonyos esetekben — részben az NHP-n kiviili egyéb jegybanki hiteldsztonzd
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eszkdzoknek kdszonhetGen — kedvezs refinanszirozas nélkil is nyujtanak fix, alacsony kamatozasu hiteleket,
a banki forraskoéltségek jov6ben varhato emelkedése mellett ez egyre nehezebbé valhat. Bar a vallalkozdsok
nagyobb része feltehetGen 6sszehasonlitja a fix és valtozdé kamatozas koltségét, abban nem mutatkozott
egyértelmd konszenzus a megkérdezettek kdzott, hogy mennyire koriltekinték és tudatosak a kkv-k az ezek
kozotti valasztasban. A jelenlegi alacsony kamatkornyezetben sok ligyfél nem szamol a kamatok késGbbi
esetleges jelent6sebb emelkedésével vagy hajlamos annak hatasat alulbecsiilni, ezért inkabb a valtozd ka-
matozasu hitel mellett dont. Mas Ggyfelek bar szamolnak a kamatok jovébeli emelkedésével, egyel6re ne-
hézséget jelenthet szamukra a magasabb fix kamat kitermelése, és ezért dontenek a valtozé kamatozds mel-
lett.

Az EU-s tdmogatdsoknak a bankok megitélése szerint nincs kiszorité hatdsa a hitelekkel szemben. Eppen
ellenkezbleg, a tamogatasok novelik a vallalkozdsok beruhazasi kedvét, az azokhoz kapcsolddo kiegészitd és
megel8legez§ finanszirozas kedvezd lehetdséget jelent a bankok szamara. A hitelintézetek tapasztalata alap-
jan ugyanakkor a vallalkozasok sokszor az éppen elérhet6 tamogatasokhoz igazitjak hiteligényiket, mind az
id6zitést, mind a beruhazas jellegét illetéen. Az elérhet6 tdmogatdstdsszeg sokszor 6sztonzi a tulkoltekezést,
a kkv-k a tervezettnél nagyobbra szabjik a beruhazasokat. A tdmogatdsok volumenének esetleges jovébeli
visszaesése a beruhazasi kereslet csokkenésének kockazatat vonja maga utdan.

Kereskedelmiingatlan-hitelezés

A kereskedelmi célu ingatlanok finanszirozasaban jelenleg 3—4 bank esetén figyelhet6 meg jelentGs aktivitas
a piacon. Ezen intézmények preferencidja ingatlantipusok szerint viszonylag heterogén: az iroda, a logisztika
és a kiskereskedelmi ingatlan altaldban preferdlt, mig a lakdingatlan-fejlesztések és szallodak finanszirozasat
nagyobb dvatossag jellemzi.

A kockazatvallaldsi hajlanddsdg ebben a hitelszegmensben alacsony szintrél indult er6sédésnek. A verseny
jelenleg jellemzéen az ar jellegli kondicidkban jelenik meg, és nem terjedt at a kockazati paraméterek lazita-
sara. Fejlesztések esetében a finanszirozok szorosan kovetik a kockazatvallaldsuk statuszanak alakuldsat, mi-
vel az épitGiparban jelenleg jellemz6 kapacitashiany megnovekedett kivitelezési kockazatot jelent szamukra.

A kereskedelmiingatlan-projektek finanszirozasa mindegyik ingatlantipus esetén tulnyomadrészt eurdban zaj-
lik. A bankok az euréban torténd hitelezésre természetes arfolyamfedezettségként tekintenek, mivel a ke-
reskedelmi ingatlanok bérleti szerz6déseiben is jellemz&en eurdban hatarozzdk meg a bérleti dijakat. Ez a
gyakorlat az elmult évtizedekben a nagy aranyban jelenlevé kalfoldi (intézményi) befektet6k elvarasai alap-
jan alakulhatott ki.
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3. HITELEZESI FOLYAMATOK A
HAZTARTAS|I SZEGMENSBEN

2018 mdsodik negyedévében 159 milliard forinttal béviilt a tranzakciok hatdsdra a hdztartdsok hiteldllomdnya,
f6képp a lakdshitel-szegmens hozzdjdruldsdval. Ennek hatdsdra a tranzakcio alapu éves névekedési litem 4,1 szd-
zalékra emelkedett, ami az uj hitelciklus eddigi legnagyobb mértékii béviilését jelenti. A hiteldllomdny névekedé-
sét az uj szerzédéskdtések tovdbbra is névekvd volumene tdmogatja: éves dtlagban 31 szdzalékkal nétt az uj
kibocsdtds, ezen beliil a lakdshitelek és a személyi kélcsénék értéke rendre 39 és 48 szdzalékos béviilést mutatott.
A hitelezés dinamikdjdt a hitelfelvételi standardok kis ardnyu enyhitése mellett a kereslet béviilése tdmogatja. A
lakdscélu hitelfelvételhez pozitivan jarul hozzd a Csaladi Otthonteremtési Kedvezmény, amely tovdbbra is népsze-
riiségnek 6rvend: a felvett lakdshitelek 16 szdzaléka kapcsolddott volumen alapon ehhez a tdmogatdshoz. A hosz-
szabb kamatperiodusu hitelek ardnya is emelkedett a vdltozé kamatozdsu vagy éven beliil atdrazddo hitelek el-
lenében: a mdsodik negyedévben ez az ardny mdr 82 szdzalékot tett ki. A Mindsitett Fogyasztobardt Lakdshitel
termékek a félév sordn egyre nagyobb teret nyertek, a kamatfixdlt lakdshitelek kibocsdatdsaban 53 szdzalékos
részardnyt érve el. Az uj lakdshitel-kibocsdtdsban az 5 éves kamatperiddus a legnépszertibb termék, és az MFL
termékek térnyerésével a hosszabb fixdldsu hitelek feldra csékkent a vizsgalt id6szakban. Ennek kévetkeztében
az 1-5 évre kamatfixdlt hitelek feldra elérte, az 5 éven tul fixdltak feldra pedig 0,2 szdzalékpontra kézelitette meg
a vdltozé kamatozdsu hitelekét.

14. dbra: A hdztartdsi hiteldllomdny nettd negyedéves vdl-  Hazai haztartasi hitelezés
tozdsa hitelcél szerint

Mrd Ft % A haztartasi hiteldinamika 4,1 szazalékra gyor-
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—Eves novekedési iitem (jobb skala)

Megjegyzés: Szezondlisan nem igazitott és drfolyamhatdssal gorditetten — p lakaspiaci folyamatok alakitottak a hitelki-
korrigdlt nettd hiteldllomdny-vdltozds. Az éves dllomdnyvdltozds tartal- L, , ; B .
mazza az elszémolds hatdsdt. Forrds: MNB. bocsatast a negyedév soran. 2018 masodik ne-

gyedévében a haztartasokkal kotott hitelszer-
zGdések értéke 433 millidrd forintot tett ki, igy
éves atlagban 31 szadzalékkal nétt a hitelkihelye-
zések volumene (15. abra). A szerz6dések tébb
mint felét lakdscélra kototték, és ugyancsak je-
lentds hitelkihelyezés tortént a személyi kolcso-
nok esetében, igy rendre 39 és 48 szazalékos
éves novekedés volt megfigyelheté a két
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15. dbra: Uj hdztartdsi hitelek a teljes hitelintézeti

szektorban
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Megjegyzés: A hitelkivdltds csak a végtérlesztéssel és a forintositdssal 6sz-
szefiiggd kivadltdsokat jeloli. Az egyéb fogyasztdsi hitelek a gépjarmdi-, dru-

vdsdrldsi- és egyéb hiteleket tartalmazzdk. Forrds: MINB.
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16. dbra: A hitelezési feltételek vdltozdsa a hdztartdsi

szegmensben
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Megjegyzés: A nettd ardny a szigoritok és enyhitdk kiilonbsége piaci része-

sedéssel sulyozva. Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

2018. II. félév (e.)
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legnépszerlbb hiteltermék piacan. Az egyéb fo-
gyasztdsi hiteleken belll a gépjarmdhitelek 48
szazalékos ndvekedése mellett az aruvasarlasi
és egyéb hitelek mérsékl6d6 kibocsatasa volt
jellemzd. A lakascélu hitelezésen beliil tovabbra
is a haszndlt lakasok vasarldsa a legjellemzébb
hitelcél, mely a negyedév soran 75 szazalékos
részesedést tett ki, mig a szerz6dések 16 szaza-
Iéka Uj lakas épitése vagy vasarlasa céljabdl jott
|étre. A haztartdsok 6sszesen 756 milliard forint
értékben kotottek lakdshitel-szerz6déseket az
elmult egy évben, ami a 2008. évi kibocsatds 88
szazaléka. Azonban a jelenlegi hitelciklusban
hatdlyos és a jov6ben szigorodd addssagfék-
szabdlyok gatat szabnak a lakossag tulzott el-
addsoddsanak és kamatkockdazatanak.

A bankok kis aranya enyhitett a lakas- és a fo-
gyasztasi hitelfeltételeken. A Hitelezési felmé-
résben részt vevé bankok nettd értelemben
vett 15 szdzaléka szamolt be a lakashitel-felté-
telek enyhitésérdl (16. abra), ami elsGsorban a
feldrakat érintette: a bankok nettd értelemben
vett 60 szazaléka csokkentette a hitelkamat és
a forraskoltségek kozotti szpredet. A valaszadd
bankok kozel kétharmada a lakaspiaci folyama-
tok kedvezd alakulasat, tobb mint 40 szazaléka
pedig a piaci részesedési célokat emlitette meg
enyhitést tdmogatd tényezéként. A bankok a
kovetkezd fél évben is dinamikus lakaspiacra és
er8s piaci versenyre szamitanak, ez alapjan
nettd értelemben vett 30 szazalékuk Iat teret a
felarak tovabbi csokkentésére, de emelési szan-
dék is jelzésre kerult. Az addssagfék-szabalyok
2018. oktdber elsején bevezetésre keril6 mo-
dositasaval 6sszhangban a bankok 40 szazaléka
helyezte ugyanakkor kildtdsba a JTM mutatd
szigoritdsat, igy az aggregdlt lakdshitel-feltéte-
lek tovabbi enyhiilése 6sszességében nem var-
hatd. A fogyasztasi hitelek feltételein szintén a
bankok nettd értelemben vett 15 szdzaléka
enyhitett a masodik negyedévében, amely leg-
inkabb a személyi kdlcsonoket érintette, és a pi-
aci verseny fokozdédasa indokolta. A részfeltéte-
leket tekintve a bankok elsGsorban a hitelek
maximalis futamidejét novelték, a feldrak tekin-
tetében heterogenitas volt tapasztalhatd. Az
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17. dbra: Az uj haztartdsi hitelek THM-szintje
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Megjegyzés: Uj folyésitdsu hitelkamatok negyedéves dtlaga. Forrds: MNB.

18. dbra: Az uj haztartdsi hitelek kamatfeldra
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= = Lakashitel - 5 éven tul fixalt kamatozas
------ Személyi kdlcson (jobb skdla)

Megjegyzés: A vdltozo vagy legfeljebb 1 évig fixdlt kamatozdsu lakdscélu
hitelek esetében a 3 havi BUBOR, mig az éven tul fixdlt lakdshitelek eseté-
ben a megfelel6 IRS feletti, THM-alapu simitott feldr. A személyi kélcsén
esetében 3 havi BUBOR feletti THM-alapu simitott feldr. Forrds: MINB.
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elkovetkez6 fél évre a bankok nettd értelem-
ben vett 14 szazaléka jelzett a hitelezési feltéte-
lek kapcsan enyhitést, amelyet tovabbra is elsé-
sorban a piaci részesedési célok motivalnak. A
felarak csokkentését a bankok nettd értelem-
ben vett tébb mint fele tervezi, de szigoritasi
szandék is jelzésre kerdlt.

A fix kamatozasu termékek aranya az uj lakas-
hitel-kibocsatasban 82 szazalékra emelkedett.
2018 masodik negyedévében az Uj lakdscélu fo-
rinthitelek atlagos teljes hitelkoltsége (THM) a
valtozd kamatozasu lakashitelek esetében 12
bazisponttal nétt az el6z6 negyedévhez képest,
mig a fix kamatozasu lakdshitelek esetében to-
vabb csokkent (17. dbra). Az 1-5 évre fixalt ka-
matozasu Uj lakdshitelek esetében 8 bazispon-
tos, az 5 éven tul fixalt hitelek esetében 16 ba-
zispontos mérséklédés kovetkezett be. Ezzel
parhuzamosan tovabb nétt az éven tul rogzitett
kamatozasu hitelek iranti kereslet. Az 1-5 évre
kamatfixalt hitelek aranya az Gj kibocsatason
bellil 3 szazalékponttal 46 szdzalékra, az 5 éven
tul fixalt hitelek aranya 7 szazalékponttal 36
szazalékra n6tt a masodik negyedévben. A leg-
népszerlbbnek egyértelm(ien az 5 évre kamat-
fixalt hitelek tekinthetdk, ezek ardnya 5 szaza-
lékponttal 40 szazalékra nétt a masodik ne-
gyedéves lakashitel kibocsatason beliil.

Az 1-5 évre fixalt kamatozasu lakashitelek fel-
ara a valtozé6 kamatozasu hitelek szintjére
csokkent. A fix kamatozasu lakashitelek felara
az emelked6 forraskoltségek — a referencia-
kamatokban tapasztalt emelkedés — mellett is
csokkené THM-ek kovetkeztében érdemben
mérsékl6dott a vizsgalt idGszakban (18. abra).
Az 1-5 évre fixalt hitelek esetében az el6z6 ne-
gyedévhez képest 44 bazispontos, az 5 éven tul
fixalt hitelek esetében pedig 62 bazispontos
csokkenés figyelhet6 meg negyedéves atlag-
ban. A feldrak mérsékl6déséhez a Mindsitett
Fogyasztébarat Lakdshitel termékek novekvd
térnyerése is hozzajarult: a mindsitett hitelek
2017. szeptemberi induldsa 6ta az 1-5 évre fi-
xalt hitelek atlagos felara 1,2 szazalékponttal,
fixalt hiteleké 0,8

mig az 5 éven tul
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19. dbra: A MindGsitett Fogyasztobaradt Lakdshitelek és a ka-

matfixdlt hitelek kibocsdtdsdnak alakuldsa
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Forrds: MINB.
20. dbra: A PKI hdztartdsi fogyasztdsi kiaddsokra
vonatkozo részindexe
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—Haztartdsok netto fogyasztasi kiadasai (év/év ndvekedési litem)
—PKI — Haztartasok nettd fogyasztasi kiadasai
——GKI Fogyasztéi bizalmi index (jobb skala)

Megjegyzés: A PKI a bankrendszer hitelezési tevékenységén keresztiili hoz-
zdjaruldsat mutatja a hdztartdsi fogyasztdsi kiaddsok éves névekedési tite-
méhez. Az dbrdn a GKI havi lizleti bizalmi indexe negyedéves, simitott érté-
két tiintetjiik fel. Forrds: MNB, GKI.
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szazalékponttal csokkent. igy a negyedév vé-
gére az el6bbi kategdria negyedéves atlagban
elérte, utdbbi pedig 0,2 szazalékpontra kozeli-
tette meg a valtozé kamatozdsu hitelek kamat-
felarat. A személyi kolcsondk esetében az idei
év els6 negyedévében tapasztalt jelent6s, 2,2
szazalékpontos kamatfelar-csokkenést nem ko-
vette tovabbi jelentds mérsékl6dés, a mutatd 8
bazisponttal mutatott alacsonyabb értéket ne-
gyedéves alapon.

P

A Mindsitett Fogyasztobarat Lakashitelek ki-
bocsatasa emelkedett. A negyedév sordan meg-
kotott lakashitel-szerz6dések 41 szazaléka (78

2 1.

milliard forint értékben) Mindgsitett Fogyaszto-
barat Lakashitel mindsitéssel rendelkezett, az
egy évnél hosszabb kamatperidodusu lakashite-
leken belll pedig 53 szazalékos részaranyt kép-
viselt (19. abra). A termék és a fixalt hiteltipus
jelent6sége novekszik: juniusban mar a kibo-
csatott lakashitelek 84 szazaléka volt fixalt ka-
matozasu, ezen belil pedig folyamatos emelke-
déssel az MFL-termékek aranya pedig mar 57
szazalékot tett ki.

A pénziigyi kozvetitérendszer haztartasi fo-
gyasztasra gyakorolt hatasa ciklikusan semle-
ges. A haztartasok fogyasztasi kiaddsai 2018
elsé negyedévének végére éves alapon 5,1 sza-
zalékkal béviltek. Emellett a fogyasztoi bizalmi
index az év elsé felében tovabb javult, ami a
kedvezd tendencia folytatdédasat vetiti el6re.
Az MNB felmérése alapjan a gazdasagi kérnye-
zethez kapcsolédd, valamint a foglalkoztatdsi
és a megtakaritasi lehet6ségekre vonatkozé fo-
gyasztdi bizalom is emelkedett, amelyeket a ro-
vid tavud, nagyobb 6sszegl kiaddsok novelése
kisérhet. A Pénziigyi Kondiciés Index fogyasz-
tasi kiadasokra vonatkozd részindexe alapjan a
banki hitelkinalat ciklikus hatdsa a haztartasok
fogyasztdsi kiadasara 0sszességében tovabbra
is semlegeshez kozeli (20. dbra).
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21. dbra: Hitelkereslet a hdztartdsi hitelezési
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Megjegyzés: Az erGsebb és gyengébb keresletet jelzé bankok ardnydnak kii-
I6nbsége piaci részesedéssel sulyozva. Forrds: MNB, a bankok vdlaszai
alapjan.

22. dbra: A CSOK-szerzédéskétések éven beliil kumuldlt vo-
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Elénk keresletet varnak a bankok, kiilénésen a
lakashitelek irant. 2018 masodik negyedévé-
ben a Hitelezési felmérésben részt vevs bankok
tdgabb kore, nettd értelemben vett 43 szaza-
|éka érzékelte a kereslet fokozddasat a fogyasz-
tasi hitelszegmensben, és majdnem kétharma-
duk var tovabbi keresletélénkiilést az elkdvet-
kez6 hat hdnapra, els6sorban a személyi kol-
csonok és a gépjarmuhitelek terén (21. dbra). A
vdlaszadé bankok nagy része, nettd értelemben
vett 85 szdzaléka érzékelte a lakdscélu hitelek
irdnti kereslet bévilését, és szinte valameny-
nyien a kovetkezd fél évre is tovabbi bévilést
varnak.

A lakashitelek keresletélénkiilését tovabbra is
tamogatja a Csaladi Otthonteremtési Kedvez-
mény. 2018 masodik negyedévében 37 milliard
forint értékd hitelfelvétel kisért CSOK-igénybe-
vételt, ami a negyedéves lakashitel-kibocsatas
16 szazalékat jelenti. A negyedév soran a tdmo-
gatas keretében szerz6dott lakascélu hitelek
volumene 23 szazalékkal haladta meg az el6z6
év azonos id@szaki kibocsatdsat. A 10+10 millié
forintos tdmogatds 9 millidrd forint értékben
segitette a hdztartasok lakasvasarlasat a vizs-
galt idészakban. A CSOK keretében 2016 eleje
Ota Osszesen 195 millidrd forint értékben kotot-
tek tamogatasi szerz6déseket — 62 ezer darabot
—, amely volumen kétharmadat Uj lakas épitése
vagy vasdrldsa, egyharmadat pedig hasznalt la-
kas vdsarlasa céljabdl vettek igénybe a haztar-
tasok (22. dbra).



23. dbra: Haztartdsi hitelek tranzakcio alapu éves
névekedeési liteme nemzetkézi 6sszehasonlitdsban
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Megjegyzés: A mediterrdn orszdagok Gérégorszdg, Olaszorszdg, Portugdlia,

Spanyolorszdg; a balti dllamok Esztorszdg, Litvdnia, Lettorszdg. Forrds:

EKB, MINB.

24. dbra: A GDP-ardnyos hdztartdsi hiteldllomdny
nemzetkézi 6sszehasonlitdsban
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Nemzetkozi kitekintés a haztartasi hitelezés-
ben

A haztartasi hitelezés jelent6sen béviilt a régi-
6ban. A negyedév végén az eurozdna éves atla-
gos névekedési iteme 3 szazalékot tett ki, a ke-
let-k6zép-eurdpai régidban azonban ennél is je-
lentésebb mértékben bévilt a haztartdsi hitel-
allomany (23. dbra). A visegradi orszagok eseté-
ben Szlovékia kdzel 12 szazalékos dinamikat ért
el, Csehorszagban 8 szadzalékos, Lengyelorszag-
ban pedig 5 szazalékos éves ndvekedés volt
megfigyelhetd. A régidbdl kiemelkedett Roma-
nia és Bulgaria, ahol rendre 12 és 8 szazalékkal
béviilt a haztartasi hiteldllomany. Az erételjes
novekedés ellenére a lakossagi eladésodottsag-
ban rejlé kockazatok korlatozottak a régidban,
ugyanis az orszagok GDP-aranyos hiteldlloma-
nya elmarad az Eurdpai Unid 50 szazalékos at-
lagdtél (24. 4bra). Magyarorszag és Romania
esetében 10 szdzalék alatti, a visegradi orsza-
gok esetében 30 és 40 szazalék kozotti arany
volt megfigyelhet6 2018 elején. Ennélfogva van
még tér a pénzigyi mélyilésre a régids orsza-
gokban.

Szigorodtak a lakashitel-feltételek a régioban.
Az Eurdpai Kdzponti Bank hitelezési felmérése
alapjan az eurozéna bankjai 2018 masodik ne-
gyedévében kis ardnyban enyhitettek a lakas-
célu hitelek feltételein. A valaszadd bankok
nettd értelemben vett kozel 8 szdzaléka sza-
molt be lazitdsrél. A bankok a versenyhelyzet
fokozdéddasat tartjdk a lazitdst magyarazd leg-
fébb tényezének, amely a felmérés alapjan el-
s@sorban a feldrak sztikitésében nyilvanult meg.
A visegradi orszagokban ugyanakkor Magyaror-
szagot leszamitva szigorodtak a hitelfeltételek:
Lengyelorszagban a bankok nettd értelemben
vett 7 szazaléka, Csehorszagban 29 szazaléka,
Szlovakiaban pedig majdnem a harmaduk sza-
molt be szigoritasrél a masodik negyedév soran
(25. dbra). Csehorszdgban a bankok részben a
likviditasi- és t6kehelyzet miatt szigoritottak, de
szerepet jatszottak a szigoritasban a bankok
belsé szabalyozasat érintd jegybanki makropru-
dencidlis intézkedések, illetve az Ugyfelek
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25. abra: Lakdshitel-feltételek valtozdsa és a vdltozds
irdnydba hato tényezék nemzetkézi 6sszehasonlitdsban
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Megjegyzés: Az egyes kategoridk értékei a tematikusan odatartozo ténye-
26k szamtani dtlagaként adodnak. A pozitiv értékek a feltételek szigorodd-
sdt, a negativak az enyhitést jelélik. Forrds: MINB, EKB, nemzeti jegybankok.

26. dbra: A feldr nemzetkézi 6sszehasonlitdsa a hazai
pénznemben nyujtott lakdscélu hiteleknél
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Megjegyzés: A vdltozo vagy legfeljebb 1 évig fixdlt kamatozdsu lakdscélu
hitelek esetében a 3 havi bankkézi kamat, az 1—10 évre fixdlt hitelek ese-
tén a megfelelé IRS, mig a 10 éven tul fixdlt lakdshitelek esetén a 15 éves
IRS feletti, THM alapu simitott feldr. Forrds: MNB, EKB, EMF, Datastream,
nemzeti jegybankok.
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hitelképességének vizsgalatdban és a hitelezési
politikdban alkalmazott valtoztatasok is. Szlova-
kiaban és Lengyelorszagban elsésorban ciklikus
tényez6knek volt kdszonhetd a szigoritas.

Heterogén képet mutat az uj lakashitelek fel-
arainak alakuldasa nemzetkozi 6sszehasonlitas-
ban. 2018 masodik negyedévében gyakorlatilag
valtozatlan maradt a hazai pénznemben kibo-
csatott lakashitelek atlagos THM-értéke mind
az eurozdéna, mind a visegradi harmak atlaga-
ban. Romaniaban, Csehorszagban és Magyaror-
szagon kismértékben novekedett, a kelet-ko-
zép-eurdpai régid tobbi orszagaban valame-
lyest mérsékl6dott az atlagos hitelkoltség. A ré-
giéban ugyanakkor Magyarorszag esetében ko-
vetkezett be a legnagyobb mérték atlagos fel-
arcsokkenés, 34 bazispont negyedéves alapon
(26. dbra). Hazankat Romania koveti, ahol a for-
raskoltség novekedésével parhuzamosan 29
bazispontos mérsékl6dés kovetkezett be ne-
gyedéves alapon. Az eurozona és a V3 orszagok
atlagos felaraban nem tortént érdemi valtozas.
Csehorszag esetében ugyanakkor a hosszabb
tavu referenciakamatok csokkenése mellett 12
bazispontos novekedés volt tapasztalhato. A
hazai feldrak szintje tovabbra is magasnak te-
kinthet6 nemzetkozi 6sszehasonlitasban, de a
kilonbség mérséklddik: a hazai lakdscélu hite-
lek felara atlagosan 1,8 szazalékponttal haladja
meg az eurozona, és 1,2 szazalékponttal a vi-
segradi orszagok atlagat.
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3. KERETES iRAS: A HAZTARTASI HITELEZESI VEZETOKKEL FOLYTATOTT INTERJUK EREDMENYEI

A haztartdsi hitelszegmensben a bankok elmonddsa szerint az el6zetes terveknek megfeleléen alakul idén a
piac, a megvaldsuld névekedés eléri, néhany esetben kissé meg is haladja a tervszamokat. Ugyanakkor sza-
mos intézmény varakozasa alapjan a piac novekedése lassulni fog az év masodik felében, illetve 2019-ben,
amit részben bazishatas is magyaraz.

A lakashitelek esetében emelkedik az atlagos hitelosszeg, mikdzben tovabbra is dontéen hasznalt lakas va-
sarlasdra vesz fel hitelt a lakossag. Az épitkezések csiszdsa miatt alacsony az (j lakdsok iranti kereslet az
tgyfelek részér6l. A megkérdezett intézmények a lakdshitel-szegmensben népszersitik a hosszabb kamatfi-
xaldsi periodusu termékeket, emellett tajékoztatd anyagokban is felhivjak a figyelmet a kamatkockazat ve-
szélyeire. A bankok sajat Uzletmenetikben is érzékelték a kamatfixalt hitelek, ezen belll pedig a Min&sitett
Fogyasztobarat Lakashitel termékek sulyanak gyors emelkedését az év elsé felében. Az 6téves kamatperio-
dusu termékek a legnépszer(ibbek, ugyanakkor arrdl is beszamoltak, hogy a kereslet folyamatosan tolddik a
hosszabb kamatfixalas felé. Tapasztalataik szerint az Ggyfelek tajékozddnak az MFL hitelekrél, miel6tt a bank-
fickokban érdeklédnek, ennek hatasara az a benyomas alakult ki, hogy a fogyaszték arérzékenysége novek-
szik. Ugyanakkor a meglévé allomany hosszabb kamatperiodusu hitelre valtasanak tovabbra is gatat szab,
hogy az ugyfelek szemében tulsdgosan nagy a kildnbség a fix és a valtozd kamatozdsu hiteltermékek ara
kozott. A hitelkivaltasok aranya sem tekinthet6 jelent6snek, és mivel jelzaloghitelek esetén ez bonyolultabb
folyamatot jelent, inkabb a fedezetlen fogyasztasi hitelekre korlatozddik, figyelembe véve a kedvez6 kamat-
kondiciokat. Az elGtorlesztések volumene is alacsony, és tovabbra sem latszik emelked6 tendencia, s6t a
piaci szerepl6k csokkenést varnak, mivel ennek egyik elsédleges forrasa a lakastakarék-pénztari megtakari-
tasokon tul a jovében e célra varhatéan nem felhasznalhatd cafeteria.

A 2015 6ta hatalyos addssagfék-szabalyok tovdbbra sem jelentenek effektiv korlatot, bar bizonyos intézmé-
nyek — figyelembe véve az emelkedd lakdsarakat — a hitelfedezeti mutato tekintetében hajlanddak a limitek
kozelében hitelt nydjtani. A jovedelemardnyos torlesztérészlet mutatod oktdberre tervezett szigoritdsa a piaci
szereplSk megitélése szerint nem fogja érdemben visszavetni a kibocsatast, mindossze hosszabb kamatperi-
d6dusu hitelek felé tereli a keresletet — ennélfogva nem is szamitanak nagy volumen el6rehozott hitelfelvé-
telre az Uj szabalyozas hatalyba lépése elstt.

A Csaladi Otthonteremtési Kedvezmény kihasznaltsdgat jonak tartjak a hitelnyujté intézmények; tapasztala-
tuk szerint népszer(i tdmogatasi forma. A budapesti lakdsarak gyors item( emelkedése révén elsGsorban
vidéken van erGs hatasa, ugyanakkor a szerz6déskotésnek nagy az adminisztracids igénye, és bizonyos ese-
tekben hosszu a folyamat, emiatt kisebb 6sszeggel kevesen veszik igénybe.

A személyi kdlcsondk kibocsatasanak novekedése jelentbs részben annak kdszonhetd, hogy az arazasi felté-
telek lazulasaval versenyképes alternativaja lett a lakascélu hiteleknek. Tobb intézmény is emelt az igényel-
het6 hiteldsszegen: jelenleg a piacon a 10 millié forint 6sszegli személyi kdlcson a maximalis. Emellett a hi-
telbiralat |ényegesen rovidebb id6t vesz igénybe a fedezetlen fogyasztasi hitelfelvételkor (sajat tigyfelek ese-
tében jellemzéen 1-2 6ratdl 12 napig terjed, mig lakashitelek esetében 2—3 hét, de az értékbecslés miatt
hosszabb is lehet). A hitelosszegek emelésének egyébként a lakossag jovedelmi helyzetének javuldsa, a gaz-
dasag fehéredése, illetve a kedvezé konjunkturdlis és munkaerd-piaci helyzet enged teret. A fentieknek meg-
felel6en a szabad felhasznalasu személyi kolcsonok esetében — azon bankok szerint, akik sajat tigyfélkorik-
ben kutatdst végeznek erre — jelentGs a lakdshoz kot6d6 cél (példaul a lakasfelujitas), a gépjarmuivasarlas és
a hitelkivaltas, és ezekkel szemben hattérbe szorulnak a klasszikus személyi kdlcson célok (példaul csaladi
események, egészségligyi kiadasok, oktatas, tartds fogyasztasi cikkek). A hitelcélok ilyen irdnyu eltolédasa
maga utan vonta az atlagos szerzédéses hitelosszegek emelkedését.
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A bankok megitélése szerint erds a verseny a piacon; kiilénésen a személyi kdlcsénok esetében, ahol a ko-
rabbi f6bb szerepl6k mellett a nagyobb kereskedelmi bankok is megjelentek. Ugyanakkor egyontetlien az a
vélemény a kériikben, hogy nem-ar jelleg(i feltételekben nincs tér jelentGs lazitasra. Kockazatosabb tgyfelek
megjelenésér6l nem szdmoltak be, és a portféliominGség romldsat sem érzékelik: tobben jelezték, hogy fi-
gyelembe véve az Uj dllomany alacsony nemteljesitési aranyat, ez stabilitasi problémak nélkil emelkedhet
még a kés6bbiekben. Tobb bank is emlitette azt az esetet, amikor az ligyfél ugy valik nemteljesitévé, hogy
személyi kolcson felvétele utan kilféldre tavozik.

Az értékesitési csatorndk tekintetében szamos bank esetében jut fontos szerep az ligyndkoknek, akik a szer-
z6dések mintegy felét-kétharmadat adjak azon bankok esetében, akik hasznaljak ezt a csatornat. Tobb in-
tézmény is megjegyezte, hogy az ligynokok altal értékesitett hitelszerz6dések nagyobb 6sszegliek, mint a
bankfiékban értékesitettek, min6ségben pedig megfelelnek a klasszikus értékesitési csatornan keresztiil
nyujtott hiteleknek. Jelentds fejlesztések zajlanak az online értékesitési platformokban, azonban ezeknek
jelenleg gatat szab, hogy jellemz6en nem lehet a hitelfelvétel egész folyamatat online lefolytatni. A legfébb
technikai akadaly a videdazonositas és az elektronikus aldirds bevezetése. Mindazondltal a részben digitali-
zalt hitelfelvételt megvaldsitd bankok tapasztalatai alapjan az online bankolas igénye nem életkorfliggd, vi-
szont az Ugyfelek a folyamat egy pontjan igénylik a bankfiokban a személyes segitséget a hitelfelvételben.
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4. MELLEKLET: MODSZERTAN!I
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
mikodésére és az orszag pénzigyi helyzetére vonatkozéan. Az MNB honlapjan megtaldlhaték az ¢sszeallitott
statisztikak, a f6 adatokat bemutaté sajtokdzlemények és a statisztikak készitésének maddszertani leirdsai. 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 folyamato-
kat, illetve hogyan alakitjak stratégiajukat és azon belll hitelezési politikajukat. A haztartasi hitelekre vonatkozo
felmérésben 6sszesen 11 bank vett részt. A lakashitelekkel kapcsolatos kérdésekre 9, a fogyasztasi hitelezéssel
osszefligg6en 10 bank és emellett 11 pénzigyi véllalkozas adott valaszt. A 2018 masodik negyedév végi adatok
alapjan a lakdscélu hiteldllomanyra vonatkozdan a felmért intézmények a bankszektor 81 szazalékat fedik le, mig
a fogyasztasi hitelek piacanak 89 szazalékat. A vallalati kérdGivet 6sszesen 15 bank toltotte ki, ezek a vallalati
hitelek piacdnak 91 szazalékat képviselik, és az lizleti ingatlanhitelekre vonatkozd kérddivre valaszolé 14 bank
piaci részesedése is 87 szazalék.

A felmérés minden szegmensben standard kérddivbél all. A visszatekint6 kérdések 2018 masodik negyedévére
(2018 els6 negyedévéhez képest), az elGretekinté kérdések a kovetkezd fél éves id6szakra, azaz 2018 masodik
félévét lefedd idGszakra vonatkoznak (2018 masodik negyedévéhez képest). A mostani kérdGivet a hitelezési
vezet6k 2018. junius 29. és julius 17. kozott toltotték ki.

A vdltozas jelzésére a valaszaddk szazalékaban kifejezett, ugynevezett nettd valtozas mutatot haszndljuk. Ezt
Ugy kapjuk, hogy a véltozast (szigoritast/névekedést/erésodést) jelz6k piaci részesedéssel stlyozott aranyabdl
levonjuk az ellenkezd el6jell valtozast (enyhitést/csokkenést/gyengllést) jelz6k piaci részesedéssel sulyozott
aranyat.

A Hitelezési felmérés részletes eredményei és az adbrakészlet az aldbbi linken taldlhatdk:
http://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres

3. A Pénziigyi Kondiciés Index (PKI)?

A pénziigyi kozvetitérendszer mikddésére, allapotara, kornyezetére, teljesitményére szamos mutato, igy je-
lentds informacids halmaz all rendelkezésre. A pénzigyi rendszert érintd informdcidk tomoritésére és az alap-
folyamatok dbrézolaséara szamos jegybank (koztiik a Magyar Nemzeti Bank is) faktormodelleket alkalmaz, ame-
lyek segitségével néhany valtozéban, ugynevezett faktorokban jelenithet6 meg az akar tobb szaz idésorban
rejlé legfontosabb informacid. Az anyagban tdbb helyen is szerepeltetett PKI azt mutatja meg a faktormodell
eredményeit felhasznalva, hogy mennyi a bankrendszer hozzéjaruldsa a real-GDP éves novekedési iteméhez.

4 Hosszu, Zs. (2016): The impact of credit supply shocks and a new FCI based on a FAVAR approach, MNB Working Papers 2016/1, Magyar
Nemzeti Bank.
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A faktorelemzéshez hasznalt adatbazist egyedi banki adatok alkotjak, mégpedig a legnagyobb 9 bank és a bank-
rendszer tobbi részének bizonyos 6sszevont mutatoi. A 10 bankbdl allé panel adatbazisbdl a kdvetkezé mutatdk
keriiltek bevondsra a faktorelemzés soran:

e  Likviditas:

o likvid eszk6zok a mérlegf6osszeg aranyaban

o stabil forrdsok a mérlegf60sszeg ardnyaban

o devizaswap-allomany a mérlegf66sszeg aranyaban
e Tdbke:

o sajat tékeattétel

o anyabanki tékeattétel

o t6kepuffer a mérlegf66sszeg aranyaban
e Kockdzat:

nemteljesit6 portfdlié aranydnak valtozasa

(@]

értékvesztés allomanyaranyos eredményronté hatdsa
o kockdzattal sulyozott eszk6zok a mérlegf6sszeg aranyaban
o kamat- és jutalékjovedelem a mérlegf66sszeg ardanyaban

A faktorelemzésnél kérdésként meriil fel, hogy pontosan hany becsllt valtozé képes megragadni az adatokban
Iévé lényeges informdacidkat. A faktorok makrogazdasagi valtozdkra gyakorolt hatdsa alapjan dontottiik el ezt a
kérdést: egy VAR (vektor-autoregressziv) modellbe illesztve az elsé két pénziigyi faktor bizonyult szignifikans-
nak. Ez a két faktor egyuttal a banki adatok variancidjanak mintegy 50 szazalékat magyarazza.

A faktorok és a VAR-modell becslése Koop és Korobilis (2014)° cikkében szerepl6 mddszertan alapjan tortént.
A faktorok és az eredeti valtozdk kozotti kapcesolat alapjan az egyik faktort a bankok hitelezési képességét leiro,
a masikat a hitelezési hajlanddsagot megragadd mutatoként értelmeztik, ugyanakkor a faktorok szintjének
nincs, csak az id6beli valtozasuknak van jelentdsége, tehat egy-egy adatpont Gnmagaban nem informativ. Ezért
a két faktor makrogazdasagi valtozdkra gyakorolt hatdsa alapjan szamszerUsitettiik a végs6é PKI-t. A FAVAR-
becslés alapjan a hitelezési hajlanddsag faktora a valsag utan a hiteldllomanyok alakulasat szignifikdns modon
befolyasolta, ellentétben a képességet mérd faktorral. igy a PKI-t a hitelezési hajlanddsag faktor GDP-re gyako-
rolt hatdsaként azonositottuk. A mutato értelmezése a korabbi PKI-hoz nagyon hasonld, a bankrendszer hite-
lezési tevékenységén keresztili hozzajaruldasat mutatja a GDP éves novekedési Giteméhez. Azaz, ha példaul a
PKI 1-es értéket mutat, a GDP éves novekedésébdl egy szazalékpont tudhaté be a bankrendszer hitelezési ak-
tivitdsanak.

A VAR-modell felhaszndldsaval a PKI teljes GDP-re gyakorolt hatasa mellett részindexek is szamithatdk. A PKI
vallalati hitelezésre vonatkozé részindexe mutatja a bankrendszer hitelezési tevékenységén keresztiili hozzaja-
ruldsat a vaéllalati alléeszkoz-beruhazas éves novekedési Gteméhez. A PKI haztartasi fogyasztasi kiadasokra vo-
natkozod részindexe a bankrendszer hitelezési tevékenységének a haztartasi fogyasztas éves ndvekedési litemé-
hez valé hozzajaruldsat szamszerdsiti.

5> Koop, G.—Korobilis, D. (2014): A new index of financial conditions, European Economic Review, 71. évf., 101-116. o.
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