Hosszu Zsuzsanna:

Mennyi hitel elég? — megujult jegybanki mutaté a bankrendszer makrogazdasagi

hatasarol

A pénziigyi kbzvetitd rendszer tobb csatorndn keresztiil hat a makrogazdasdgra. Ha a bankrend-
szer tul kockdzatos modon helyezi ki a hiteleket, hozzdjdrulhat egy pénziigyi vdlsdg kialakuldsdhoz
és elmélyiiléséhez. Ha nem nyujt elég forrdst, visszafogja a gazdasdgi névekedést. Az MNB meg-
ujult Pénziigyi Kondicios Indexe arra a kérdésre keresi a vdlaszt, hogy a rendszerkockdzatok és a
makrogazdasdg névekedése szempontjabdl megfelelé-e a pénziigyi intézmények jelenlegi hitele-
zési tevékenysége.

A modern piacgazdasagok optimalis m(ikodésének elengedhetetlen feltétele a megfeleld
allapotban |év6 pénziigyi kozvetit6 rendszer (amely alatt Magyarorszdgon elsésorban a
bankrendszert értjik). A makrogazdasag és a pénzigyi kozvetité rendszer kélcsondsen hatnak
egymasra: a kedvezd konjunkturalis kornyezet csokkenti a bankok hitelezési veszteségeit és
noveli bevételeiket, mig a pénzintézetek hitelezési tevékenységének ndvekedése élénkiti mind a
vallalati, mind a haztartasi beruhdzdst, valamint a fogyasztast is.

Amikor a GDP novekedési iteme magas, csokken a vallalati cs6dok szama és a munkanélkiliség, a
vallalatok nyereségesebbé valnak, a haztartasok jovedelmei és a lakasarak nének. igy a hitelek
beddlési valdszinliségei és varhatd veszteségratdi is csokkennek, mind a véllalatok, mind a
haztartasok esetében. Raadasul tobb, hitelképes lgyfél tamaszt keresletet a hitelek irdnt, igy a
bankok bevételei is nének.

Masik oldalrdl, amikor a pénziigyi intézmények novelik az altaluk kihelyezni kivant hitelek meny-
nyiségét, enyhitenek a hitelhez jutds korlatain, azaz csokkentik a hitelkamatokat és/vagy kisebb
elvarasokat tdmasztanak a leendd addsokkal szemben (haztartasoknal példdul a jovedelemara-
nyos torlesztérészlet maximalis nagysagat, illetve a minimalis 6nerét szoktdk meghatarozni a
bankok). EI6bbi azt jelenti, hogy a hitelfelvétel olcsébba valik, mig utdébbi hatasara szélesebb kor
juthat hitelhez. A vallalatokndl ennek eredményeképpen tobb beruhazast lehet nyereségesen
megvaldsitani, igy a foglalkoztatds is novekszik, illetve a csokken6 kamatok mérséklik a vallalatok
forraskoltségeit, ezzel novelve a profitot. A haztartdsok magasabb lakdasberuhdzast és fogyasztast
tudnak megvaldsitani, amely noveli a lakasok arat, a vallalatok termékei iranti keresletet, és eb-
bdl kifolydlag a foglalkoztatast.

A gazdasdgi konjunktura és a hiteldllomany alakuldsa tehat alapvetéen egymast erGsité folyamat,
azaz a bankrendszer prociklikus. Ennek egy része természetes, hiszen, ha példaul visszaesés ta-
pasztalhatd a GDP-ben, csokken a hitelkereslet, igy a hiteldllomany valtozatlan banki hitelkindlat
mellett is zsugorodik. Ugyanakkor a tapasztalatok azt mutatjak, hogy a bankrendszer kdnnyen
valhat tulzottan prociklikussa is: azaz fellendiléskor tul kockazatos addsok jutnak hitelhez, mig
recesszid esetén tulsagosan szigorodnak a hitelezési feltételek.



A tulzott hitelezés id6szakaban a maganszektor egy része olyan hiteleket vallal, amelyeket nem
képes, vagy csak késSbbi fogyasztasanak jelentGs visszafogdsa aran tud visszafizetni. Ez a jelenség
gyakran egyutt jar a lakdsdrak ugrasszerld emelkedésével is. A tulzott hitelezés ugyan a fellenduilés
idészakdaban noveli a GDP-t, azonban hosszu tavon nem fenntarthaté médon. A gazdasag sériilé-
kenyebbé, kiilsé sokkokkal szemben kevésbé ellendlléva valik. A névekedés megtorpanasanak
hatdsara aztan a kockazatok realizalédnak: a lakdsarak, a foglalkoztatas és a jovedelmek csokken-
nek, igy a tulzottan kockdzatos hitelek fokozatosan bedd&inek, a banki veszteségek megnének, az
eladdsodott haztartasok mérlegalkalmazkodasra kényszeriilnek, ami csokkenti a fogyasztast, ez-
zel tovabb mélyll a recesszid és elhlizddik a valsagbdl vald kilabalds. A magyarorszagi, 2004 és
2007 kozotti lakossagi hitelezés jo példa erre a jelenségre, melyet tovabb sulyosbitott a deviza-
ban valé eladdsodas és a leértékel6dd arfolyam.

A tulzott hitelezés és recesszid eredményezte jelent6s hitelezési veszteségek hatdsdra gyakran
kialakul a hitelsz(ike jelensége. A bankok a mérleglikben felhalmozddott rossz min&ségu hiteleket
azzal kompenzaljdk, hogy nagy mértékben szigoritanak a hitelezési sztenderdeken, igy erGsen
lecsokken a hitelképes addsok kore: csak a legjobb mindsitésl tgyfelek juthatnak hitelhez. Ezen
jelenség elmélyiti a recessziét, sulyos esetben nem csak a gazdasag ciklikus alakulasat befolyasol-
ja, hanem a potencialis novekedést is visszafoghatja.

Mind a tulzott hitelezés, mind a hitelszlike szabdlyozdi beavatkozast indokolhat. Mivel ezek a je-
lenségek a bankrendszer rendszerszint(i kockazataival kapcsolatosak, a makroprudencialis politi-
ka, igy a Magyar Nemzeti Bank feladata figyelni és kezelni a fellép6 problémakat. A tulzott hitele-
zés visszafogdsara kidolgozott eszkdzok példaul az addssagfék szabdlyok, mig a hitelezési aktivitas
jelentGs visszaesését el6zi meg a jovSben az anticiklikus t6kepuffer szabalyozas, és kezeli jelenleg
a Novekedési és Hitelprogram.

Annak eldontésében, hogy a bankrendszer megfelel6en tamogatja-e a gazdasagi névekedést le-
het hasznos eszkdz az MNB altal 2012 6ta rendszeresen elkészitett Pénzligyi Kondicids Index, ro-
viden PKI. A kérdés megvalaszoldsaban a nehézséget az okozza, hogy a hiteldllomanyok alakulasat
a kereslet és a kinalat egyszerre hatarozza meg. Ha a hiteldllomany visszaesését a megfelel6 mi-
nGségli kereslet hidnya okozza, nem indokolt szabalyozéi intézkedés. Ezzel szemben, ha a vallala-
tok és a haztartdsok az elégtelen kinalat miatt nem jutnak hitelhez, szlikséges lehet a beavatko-
zas. Az index célja, hogy egy id&sorba s(ritve adjon képet a bankok hitelkinalatardl, a hitelezés
GDP-hez valé hozzajarulasardl.

Mas jegybankokhoz hasonldéan, a mutaté szamitasanak mddszertanat rendszeresen fellilvizsgalja
a jegybank, igy 2015-ben a PKI egy jelent6sebb frissitésen esett at. (A modszertanrdl részletesebb
leirast tartalmaz a 2015. novemberi Pénziigyi Stabilitasi Jelentés.) Egyrészt a kordbbinal szélesebb

informacids halmazbdl indul ki, masrészt a banki hitelezési aktivitasra jobban koncentralé muta-
tot allitottunk eld. Az index kiszdmitasahoz haszndlt adatbdzis magaba foglalja makrogazdasagi
oldalrél a GDP-t és résztételeit, az alapkamatot és a hitelkamatokat, a f6bb hiteldllomanyokat,
inflaciés mutatdkat, lakdsarakat, orszagkockdzatot méré idGsorokat, foglalkoztatdsi adatokat és
bizalmi indexeket. Banki oldalrdl tartalmazza a legnagyobb bankok szdmos adatat, amelyek a
pénzintézetek t6ke- és likviditasi helyzetét, jovedelmezGségét és kockazati étvagyat mérik. A
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http://www.mnb.hu/letoltes/stabilitasi-jelentes-2015-november-hun.pdf

banki és a makro id6sorokbdl nyert alapfolyamatokbdl, és azok egymdsra hatasabdl szamitjuk a
végsé PKI-t.

1. abra: Pénziigyi kondicids index
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Forras: Sajat szamitasok.

Az igy kapott mutatd a bankrendszer GDP-ndvekedési hozzajaruldsat mutatja: a PKI 1-es értéke
azt jelenti, hogy a GDP éves névekedésébdl egy szazalékpont tudhaté be a bankrendszer hitelezé-
si aktivitdsdnak. Eszerint a pénzigyi kozvetitérendszer a 2008-as valsag kitorése el6tt végig pozi-
tivan jarult hozza a kibocsatas béviléséhez, a devizahitelezés felfutasaval a GDP-hez valé hozzaja-
rulds is novekedett (2004-2005), majd 2007-t6l kezd6dben a hitelezés egyre kisebb mértékben
novelte a kibocsatast. 2009 6ta a bankrendszer folyamatosan negativan jarult hozza a GDP-hez,
2012 masodik feléig egyre er6sod6é mértékben. A mutaté mélypontjat a 2012-es évben érte el.
Ezt kbvetben az Ujra ndvekvd GDP és a jegybank Novekedési és Hitelprogramja a banki hitelkina-
lati korlatok oldéddsat hozta, mind a 2013-as, mind a 2014-es évben kevésbé bizonyult kontrak-
ciosnak a bankrendszer. 2015 elsé felében azonban ez a folyamat megtorpant, igy 6sszességében
a bankrendszer tovabbra is enyhén negativan jarul hozza a kibocsatas béviiléséhez.

,Szerkesztett formdban megjelent a Napi.hu oldalon 2016. februdr 22-én.”
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