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A pénziigyi stabilitas olyan dllapot, amelyben a pénziigyi rendszer, azaz a kulcsfontossdgu pénziigyi piacok és a pénziigyi
intézményrendszer képes ellendllni a gazdasdgi sokkoknak, és z6kkenémentesen tudja elldtni alapvetd funkcidit: a pénziigyi
forrdsok kézvetitését, a kockdzatok kezelését és a fizetési forgalom lebonyolitdsdt.

A Magyar Nemzeti Banknak alapvet6 érdeke és — mds dllami intézményekkel k6z6s — felelG6ssége a hazai pénziigyi rendszer
stabilitdsanak fenntartdsa és erdsitése. A Magyar Nemzeti Bank szerepét a pénzligyi stabilitds fenntartdsdaban a jegybanktor-
vény régziti.

A Magyar Nemzeti Bank a rendelkezésére dll6 eszkbzdkkel tdmogatja és erdsiti a pénziigyi stabilitdst, valamint sziikség esetén
kezeli a pénziigyi rendszert éré sokkok hatdsdt. Ezen tevékenysége részeként a Magyar Nemzeti Bank dtfogdan és rendszere-
sen elemzi a makrogazdasdgi kérnyezetet, a pénziigyi piacok, a hazai pénziigyi k6zvetiték és a pénziigyi infrastruktura miké-
dését, feltdrja azokat a kockdzatokat, amelyek a pénziigyi rendszer stabilitdsdt veszélyeztethetik, és azonositjia a pénziigyi
rendszer térékenységét okozo elemeket, folyamatokat.

A Jelentés a pénzligyi stabilitasrdl cim{ kiadvdny f6 célja, hogy tdjékoztassa a pénziigyi rendszer miikGdtetdit és haszndléit a
pénziigyi stabilitdst érint6 aktudlis kérdésekrél, és ezzel névelje az érintettek kockdzati tudatossdgdt, fenntartsa és erdsitse a
pénziigyi rendszerbe vetett bizalmat. A Magyar Nemzeti Bank szandéka szerint ezdltal hozzdjdrul ahhoz, hogy a pénziigyi
rendszert érintd déntésekhez a megfelel6 informdcidk az érintettek rendelkezésére dlljanak, és igy a pénziigyi rendszer egé-
szének stabilitdsa erdsédjon.

Az elemzés az MNB Pénzligyi rendszer elemzése igazgatosag és a Makroprudencidlis politika és hitel6sztonzék igazgatosag
szakterileteinek kozrem(ikodésével késziilt, Nagy Marton lgyvezet6 igazgatd altaldnos iranyitasa alatt. A publikaciot dr.
Balog Adam alelnok hagyta jéva.

A jelentés elkészitése soran értékes tanacsokat kaptunk a Pénziigyi Stabilitasi Tanacstol, amely 2013. oktéber 14-i és novem-
ber 4-i Glésein targyalta az anyagot. A jelentésben taldlhatdé megdéllapitasok a kozrem(kodd szakteriletek véleményét tikro-

zik, és nem feltétleniil azonosak a Pénziigyi Stabilitasi Tanacs vagy az MNB hivatalos allaspontjaval.

A jelentés a 2013. oktober 15-ig terjedd idGszak relevdns informdcidit dolgozta fel.
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Osszefoglalé értékelés

A hazai pénziigyi kozvetitérendszer stabilitdsa tovabbra is erGsnek tekinthetd. Az el6z6 jelentésiink 6ta a pénziigyi rendszer
prociklikussaga tovdbb enyhiilt, dontéen a jegybanki kamatcsokkentéseknek, illetve a Magyar Nemzeti Bank Novekedési
Hitelprogramjanak (NHP) kdszénhetSen. A likviditasi stresszteszt alapjan a bankrendszer likviditdsa megfeleld, mikdzben a
kiilsé finanszirozasra vald rdutaltsag mérséklédését jelzi a hitel/betét mutatd 110 szazalék korili szintre térténd csdkkenése.
A bankrendszeri 16,6 szazalékos t6kemegfelelési mutato kiemelkeddnek tekinthetd, egyedi szinten azonban a stresszteszt
enyhén novekvs t6kehianyt jelez. Ennek mértéke ugyanakkor az anyabankok eddig is tapasztalhatd elkotelezGdésének
kdszénhetben kezelhet6.

P

A pénziigyi stabilitasi kockazatok h6abraja

2013. majus

2013. november

VN
v

2013. november 2013, majus

Prociklikussag Sokkellenalld képesség

Megjegyzés: A prociklikussdgra vonatkozd indexek a bankrendszer-
nek, valamint a pénziigyi kondicioknak a GDP-hez valé hozzdjdruldsdt,
illetve a hitelezés esetleges tulfiitéttségét mérik. A sokkellendllé
képességet méré mutatdk likviditdsi, tékemegfelelési és rendszerszin-
tii stresszek szempontjabdl vizsgdljdk a bankrendszer sériilékenységét.
Mivel az NHP a pénziigyi kondiciékat jelentésen megvdltoztatta, ezért
kordabbi gyakorlatunktdl eltéréen jelentésiinkben a prociklikussdgot
méré mutatdk a harmadik negyedéves dllapotot tiikrézik.

Forrds: MNB.
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Kiemelt Uizenetek

1. A vdllalatihitel-allomdny visszaesése a kévetkezé években vdarhatoan megdll, amiben meghatdrozo szerepet jatszik a
Névekedési Hitelprogram. A tartds hitelezési fordulathoz ugyanakkor kindlati oldalrdl a kondiciok tovabbi olddsa sziiksé-

e 2

ges. A mérlegiiket leépité nagybankok aktivitdsdanak egy részét a piac kisebb szerepléi dtvehetik, ez azonban ezen intéz-

s

mények tékeellatottsagdnak és finanszirozdsi képességének megerésitését feltételezi.

A villalatihitel-allomany éves novekedési liteme
és kumulalt valtozasa intézménytipus szerint
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Az egyes tényezdk hozzajarulasa a bankok hitelezési
kondiciéinak valtozasahoz a vallalati szegmensben
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— Hitelezési feltételek valtozasa
Vérakozas adott id6szakra

Forrds: MNB.

A magas piaci részaranyu nagybankok az uj hitelezésben is
meghatdarozok. A véllalatihitel-piacon a nagybankok jelenleg
80 szazalékot meghaladd piaci részesedéssel rendelkeznek.
A pénziigyi valsag eszkaldloddasat kdvetSen a novekvd kocka-
zatok, valamint veszteségek miatt massziv allomanyleépulés
tapasztalhatd ebben a korben. A bankok mind mennyiség-
ben, mind pedig lejaratban alkalmazkodtak, igy egyre keve-
sebb (j hitel kerlt kihelyezésre, ezeknek az atlagos lejarata
is csokkent. Ugyanakkor a nagybankok a bruttd Uj hitelezés-
ben piaci részesedésiiknél nagyobb részaranyt képviselnek, a
tobbi hitelintézet érdemben nem tudta helyettesiteni a val-
lalati hitelezésben a nagybankoktdl kiesé finanszirozast.

A szigoru hitelezési feltételek tovabbi enyhitése sziikséges
ahhoz, hogy a hitelezés tartésan tamogassa a gazdasagi
névekedést. A hitelezési feltételek kezd6dd enyhiilését
jelezheti, hogy a masodik negyedévben a hitelezési felmérés-
ben részt vevd bankok nettd értelemben mar enyhitettek a
hitelfeltételeken. Ennek ellenére a valaszaddk tobbsége
tovdbbra is dvatos hitelpolitikat folytat, ami jelent&sen
leszlikiti a bankok altal hitelképesnek tekintett Ugyfelek
korét, igy sok vallalatnak nehézséget okoz a banki forrdsok-
hoz val6 hozzaférés. Ez kiilondsen igaz a hazai kkv-szegmens-
re, ahol a banki hitelek jelentik szinte az egyetlen finansziro-
zasi lehet&séget. Az NHP és annak kiterjesztése az elGrejelzé-
si horizonton képes ugyan a vallalati hitelezés tovabbi vissza-
esését megakadalyozni, de a hitelezési fordulat tartdssagat
csak a hitelezési aktivitds novelésével lehet biztositani.
Ehhez viszont elengedhetetlen a hitelfeltételek tovabbi eny-
hitése, amiben a nagybankoknak révid tdvon meghatéarozé
szerepe van.

Az NHP jelentGsen javitotta a hitelhez jutas feltételeit. A
Novekedési Hitelprogram keretében 6sszességében 701 mil-
liard forint hitel kihelyezésére keril sor, ami a meghirdetett
keret 93 szdzalék feletti kihasznalasat jelenti, igy a program
mind keresleti, mind kinalati oldalrdl jelent6s hatast gyako-
rolt a szerepl6k aktivitasara. Az I. pilléren belil az Uj hitelek
aranya 63 szazalékot tett ki, és kiilonésen kedvezs, hogy



Az NHP keretében folyésitott hitelek vallalatméret szerinti megoszlasban

Mikrovallalkozas Kisvallalkozas Kozépvallalkozas Osszesen
Darab Mrd Ft Darab Mrd Ft Darab Mrd Ft Darab Mrd Ft
Osszesen 4554 214 3596 226 1694 261 9844 701
Uj hitel 3159 84 2053 929 752 107 5964 290
Beruhazasi* 2145 66 1133 54 401 56 3679 176
Forgdeszkoz 1014 18 920 45 351 51 2285 114
Hitelkivaltas 1395 130 1543 127 942 154 3880 411
1. pillér 536 26 976 66 655 90 2167 182
II. pillér 859 104 567 61 287 64 1713 229

* Az EU-s tamogatdsra nyujtott hitelekkel egyiitt.

Forrds: MNB.

A szovetkezetek hitelezési potencialja a tokeemelés
fliggvényében
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ezen kihelyezések 60 szazaléka beruhazasi hitel. A maximali-
san felszamithaté 2,5 szadzalékos marzsnak kdészénhet6en a
vallalkozasok kamatterhe mind az Uj hitelek esetében, mind
pedig a kivaltd hiteleknél jelentésen mérséklédott.

A kis- és kézepes bankok, valamint a szovetkezeti hitelinté-
zetek hitelezési aktivitasa k6zéptavon javithatja a vallala-
tok finanszirozasi helyzetét. A nagybankoknal megfigyelhe-
t6 szigoru hitelezési feltételek miatti forrassz(ikét oldhatja a
kis- és kozepes bankok, illetve a szovetkezeti hitelintézetek
nagyobb hitelezési aktivitasa. Ennek azonban feltétele, hogy
ebben a szegmensben megfelel6 mennyiségl és mindségl
t6ke, illetve likviditas alljon rendelkezésre. Szamitasaink sze-
rint ezen intézmények hitelezési potencidlja mintegy 800
millidrd forintra tehetd, de ez is csak részben tudja pdtolni a
nagybankoktdl leépilt allomanyokat. Tovabbi segitséget
jelenthet a szOvetkezeti szektor integracidja, illetve a terve-
zett allami t6kejuttatds, ami tovabbi 400 milliard forintnyi
hitelbGvilést tehet lehetdvé. Likviditasi oldalrdl emellett az
NHP is érdemi bdvilés lehetdségét teremti meg, alapvetGen
a kis- és kozepes bankoknal.

Il. A haztartdsok devizaban valo eladdsodottsdga jelent6s pénziigyi stabilitdsi kockdzatot hordoz, igy annak kezelése
valamennyi szereplé érdeke. A legfontosabb feladat az drfolyamkockdzat leépitése, emellett azonban fontos az iigyfelek

kamatkockdzatdnak keretek k6zé szoritdsa is, részben az dtlathato drazds kiterjesztésével a mdr meglévé jelzaloghitelek-

re, részben pedig a felszamithaté kamatmarzs korldtozdsdval.

A pénziigyi stabilitasi kockazatok koziil kiemelkedik a haz-
tartasok devizaban valé eladdésodottsaga. A haztartasi
szegmensben a portfélid romlasaban meghatarozo szerep
jut a devizahiteleknek, melyek donté tobbsége svajci frank-
ban all fenn. A lakossag devizaaddssaganak leépitését célzo
kormanyzati intézkedések ellenére a devizahitelek alloma-
nya még mindig rendkivil magas, és donté tobbségiik hosszu
lejaratu jelzaloghitel. A svajci frank er6sodése és a banki
hitelkamatok emelkedése miatt a hitellel rendelkezé csala-
dok novekvd eladdsodottsaggal és torlesztéteherrel szem-
beslilnek, ami a fogyasztasuk csokkenéséhez, illetve rosz-
szabb esetben fizetésképtelenséghez vezetett. A bankoknal a

JELENTES A PENZUGY! STABILITASROL  2013. NOVEMBER
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A bankrendszer és fiokok haztartasi hitelei devizalis és termékmegbontasban

P . Lakashitelek Szabad .
2013. jun Osszes Jelzdlog- felhasznalasu Egyéb
hitel hitelek Osszesen Tamogatott Piaci hitelek hitelek
Allomany
) (Mrd Ft) 6633 5377 3298 882 2416 2079 1256
Osszesen
DRI 5687 1030 673 243 431 357 4605
(ezer)
Allomany
(Mrd Ft) 2789 1878 1485 882 604 393 911
Forint
SR 4822 584 450 243 208 134 4237
(ezer)
Allomény
(Mrd Ft) 3844 3498 1812 0 1812 1686 345
Deviza
Darab 865 446 223 0 223 222 368
(ezer)
Forrds: MNB.

Az arfolyamgat intézményét mely okok miatt nem vették
igénybe

Kevés a hitel
hatralevé ideje
(2%)

Bizalomhiany
(20%)

Forrds: GfK, MNB.
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novekvé nemteljesité allomany miatt elszdmolandd érték-
vesztés novekedése jelent komoly kihivast. A kormany sza-
mara a devizaaddssagnak a gazdasagi novekedést gyengitd
hatdsa jelent kockdzatot. Végil, de nem utolsésorban a
devizahitelek magas allomdnya a jegybankot korlatozza a
monetaris politika vitelében, mikdzben jelent6s pénzigyi
stabilitasi kockdzatot hordoz.

Az arfolyamkockazat kezelése és az adésok terhének csok-
kentése valamennyi szerepl6 érdeke. Az elGbbiek alapjan
mind a gazdasagpolitika, mind pedig a devizaaddsok egyér-
telmd érdeke az arfolyamkockazat kiiktatasa ugy, hogy egy
id6ében az lgyfelek torlesztési terhei is csokkenjenek. Emel-
lett a bankrendszer szereplGi is érdekeltek lehetnek az ala-
csonyabb hitelezési veszteségeken, illetve a javuld reputaci-
on keresztll. Egy esetleges program ugyanakkor jelent&s
koltségekkel jarhat, és emiatt szdmba kell venni a pénzigyi
kozvetitérendszerre gyakorolt potencialis negativ hatasokat.

A jelenlegi arfolyamgat csak részben képes kezelni a deviza-
eladésodottsag problémajat, ezért tovabbi lépések lehet-
nek sziikségesek. Az arfolyamgat intézményébe torténd
belépés hataridejének érdemi kitoldsa utan a rendszer kihasz-
naltsdga mara mar meghaladja az 50 szazalékot. A korabbi
el6rejelzéslinktdl szamottevéen elmaradé kihasznaltsag kilo-
nosen azért figyelemre méltd, mert egy reprezentativ kérdd-
ives felmérés alapjan a hitellel rendelkezé haztartasok mind-
0ssze 6 szazaléka nem szorulna kilsé segitségre a devizaadds-
sagdnak torlesztésében. Az arfolyamgatbdl kimaraddk fele
vagy a bankokkal szembeni bizalomhidnnyal, vagy a kedvez-
ményes idGszak lejarta utan megnoveked6 torlesztési teher-
rel magyarazta tdvolmaradasat. A kimaraddk negyede pedig
az arfolyamgdtnal is kedvez6bb kormanyzati intézkedésben
reménykedik. A deviza-eladdsodottsaghdl szarmazd kockaza-
tokat igy a jelenlegi arfolyamgat csak részben képes kezelni.
Ez kilonodsen igaz az alacsonyabb jovedelemmel rendelkezd



A hitellel rendelkez6 haztartasok jovedelemaranyos
torlesztési terhe jovedelmi decilisenként
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Forrds: GfK, MNB.

CHF-jelzaloghitelek mogotti atlagos becsilt kiilfoldi

forraskoltség és az atlagos kamatfelar
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haztartasokra, ahol a torlesztési teher mar szamottevéen
meghaladja a 30 szazalékot, mikézben pont ezen csaladoknal
a legalacsonyabb az arfolyamgat konstrukcidban valo részvé-
tel. A felmérés alapjan is feltételezhetd, hogy a haztartasok
jelentGs részét csak az arfolyamkockazat végleges kivételével
lehetne a ,becsabitani” a rendszerbe. Ehhez viszont szliksé-
ges az arfolyamgat intézményének akar jelent6sebb atalaki-
tasa, aminek keretében az igénybevétel idejét ki kellene ter-
jeszteni, mikézben a gy(jtészamlan felhalmozodd hitelek
kérdését is rendezni kellene.

Egy lehetséges program kiegésziilhet a hitelek kamatozasa-
nak szabalyozasaval. A bankok szerz6dés adta lehetGsége az
egyoldalu hitelkamat emelése, mely jelentds terheket rakott
az ugyfelekre: a hitelkamatok atlagosan 2 szazalékponttal
lettek magasabbak a mar meglévé dllomanyon a valsag kez-
detétdl, ami 6nmagdban mintegy 20 szdzalékkal ndvelte meg
a torlesztSterheket. Az egyoldald kamatemelés a jovére
vonatkozdan orvosolhatd lenne a jelenleg kormanyrendelet-
ben szabalyozott atlathatd (referenciakamathoz rogzitett fix
feldras) arazasnak a mar meglévé hitelekre torténé kotelezé
érvényli kiterjesztésével is, aminek sordn a benchmark felett
felszamithaté marzsot is korlatok kdzé lehetne szoritani.

A nemteljesité allomanyok kezelésének felgyorsitasa is
elengedhetetlen. Egy esetleges intézkedéscsomag jellemzé-
je, hogy a még teljesité dllomanyok nemteljesitévé valasat
hivatott megakadalyozni. Ugyanakkor a mar problémas jelza-
loghitelek allomdanya csak a bankrendszerben eléri a 900
millidrd forintot, és hozzavetdleg 120 ezer csaldadot érinthet,
mikdzben a nem banki pénziigyi kozvetit6knél is jelent8s
allomanyok vannak. A Nemzeti Eszkdzkezel§ (NET) azonban
ilyen mértékil probléma kezelésére nincs feltGkésitve, és a
hitelek atvétele egyébként is lassan zajlik. A NET aktivitasa-
nak érdemi névekedése mellett sziikséges a magan/csaladi
csdd intézményének minél hamarabbi bevezetése.

A bankrendszer nemteljesité haztartasi hitelei devizalis és termékmegbontasban

Gows | e |l i |
hitelek

NPL (Mrd Ft) 1092 900 407 493 192
Osszesen NPL (ezer db) 747 120 627

NPL arény (%) 17,7 18,0 12,9 26,7 16,6

NPL (Mrd Ft) 328 191 113 77 138
Forint NPL (ezer db) 593 42 552

NPL arény (%) 12,8 10,9 7,9 24,0 16,9

NPL (Mrd Ft) 764 709 293 416 54
Deviza NPL (ezer db) 154 79 75

NPL arény (%) 21,2 21,8 17,0 27,2 15,9
Forrds: MNB.
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Ill. A hazai bankrendszert tartésan gyenge jovedelmezdségi kilatdsok jellemzik, ami az egyes banki szerepléket stratégid-
juk udjragondoldsdra késztetheti. Ez a piac konszoliddciojat eredményezheti, aminek sordn a jelenlegi kisebb bankok és
szdvetkezeti hitelintézetek érdemben névelhetik piaci részesedésiiket, és uj szereplok megjelenése sem zdrhato ki.

A bankrendszer és fiokok addzas el6tti eredménye

Mrd Ft

Mrd Ft

350 350
250+ L 250
150 L 150
50 50
r&._[ﬁu_@l_
—50- l =50
-150+ L —150
-250- . : L 250
5 5 ¢ o2 < b & o 3 g
5 2 E & ES = 3 % 83
=3 2009
== 2010
£z 2011
mm 2012
= 2013
Forrds: MNB.
Egyes intézménycsoportok befektetett t6kéjének
viszonya a jelenlegi sajat t6kéhez és a kivett
osztalékokhoz
Millié EUR Millié EUR
6000+ - 6000
4500+ L 4500
3000+ L 3000
1500+ % L 1500
0 & = | 0
-15004 L —1500
-3000- L —3000
—4500- L —4500
—6000- L -6000
Kulfoldi Kis- és kozepes Szovetkezeti
nagybankok bankok hitelintézetek

== Befektetett t6ke (forditott skala)

£z Kivett osztalék
== Jelenlegi sajat téke
® ,Nyereség”

Megjegyzés: 1997 és 2013 juniusa kézétt, nem jelenértéken szamitott
dsszegek. Befektetett téke alatt az induld sajat téke és az iddszak alatt

végrehajtott tékeemeléseket értjik.
Forrds: MNB.

Hosszabb tavon fennmaradhat a bankrendszer alacsony
jovedelmezdsége. Az elmult két év jelentls veszteségét
kovetBen, 2013. junius végén a bankrendszer addzas el6tti
eredménye mindossze 45 milliard forint volt, mikézben nagy-
mértékd aszimmetriat lehet megfigyelni a piaci szerepl6k
teljesitménye kozott. A hitelintézeti rendszer jelenlegi gyen-
ge jovedelmezbsége jelentls részben a magas értékvesztés-
elszamolasi igényre, illetve a bankaddra vezethetd vissza.
Ugyanakkor a jov6beni jovedelemtermeld képességet tobb
tényez§ is negativan befolyasolja. A jegybanki kamatcsok-
kentések miatt a kamatérzékeny forrasok elvandorolhatnak
a bankrendszerbdl, ami a forraskoltség ndvekedését ered-
ményezi. Az allam altal a finanszirozasi forrasokért folytatott
verseny is emelheti a kamatokat. A bankadd kivezetésének
meghatdarozatlan idével vald elhalasztasa is csokkenti a pro-
fitot. Végil a hitelezési aktivitas elGrejelzésiink szerinti mér-
séklGdése is rontja a jovedelmezGséget. Mindez azt jelenti,
hogy a hazai lednybankok mind a t6ke-, mind pedig a forras-
allokaciéban hatrébb sorolddnak, ami tovabbi mérlegalkal-
mazkodast eredményezhet.

Az alacsony jovedelmez6ség a bankrendszer konszolidacié-
jahoz vezethet. Az elmult 15 évben a 6 legnagyobb kalfoldi
hatter(i bank kozil 4 6sszességében veszteséget termelt a
tulajdonosainak. A kiszamithatdsag csdkkenése és a jovedel-
mezG6ség tartdsan alacsony szintje az egyes piaci szerepl6ket
stratégiajuk Ujragondoldsara késztetheti. Mindez azt jelent-
heti, hogy a hazai bankpiacon egy konszolidacids folyamat
indulhat be. Ezt az is tdmogatja, hogy a piaci részaranyok
érdemi novelését szerves fejl6dés keretében az alacsony
noévekedési kilatasok gyakorlatilag lehetetlenné teszik. Ezért
a hazai piacot stratégiailag fontosnak tekintd szereplék csak
akviziciék utjan tudjidk részesedésiiket tovabb bdéviteni.
Ennek a folyamatnak a nyertesei varhatdan a kisebb hitelin-
tézetek lehetnek, de nem lehet kizarni Uj nagyobb szerepl6k
megjelenését sem.

A konszolidacids folyamatot lassithatja a tulajdonosi finan-
szirozas magas ardnya. A kilféldi tulajdonu hazai pénzinté-
zeteknél a tulajdonosi finanszirozas az elmult években beko-



A kiilfoldi és tulajdonosi finanszirozas szerepe
a bankrendszerben
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Forrds: MNB.

vetkezett mérséklGdés ellenére még mindig jelent&snek
tekinthet8. Emiatt az egyes eladd pénzintézetek megvasarla-
sakor az Uj tulajdonosnak nemcsak a vételarat kell biztosita-
nia, hanem a megvasarolt intézmény finanszirozasat is at kell
vennie. igy lehetséges forgatokonyv, hogy a rendezett kivo-
nulast elsé 1épésben a kiilféldi finanszirozds részleges leépi-
tése el6zi meg, és csak a hazai finanszirozasra valé nagyobb
rautaltsagot kovetGen adjak el a bankot.

Kiemelt kockazatok:

1. A kedvezétlenné valé befektetdi hangulat gyengiti a néveke-

dési kilatasokat

2. A hazai bankrendszer nem tamogatja a gazdasagi novekedést

a hitelezésen keresztiil

2.1. Hitelpiaci problémdk a vallalati, kiilonésen a kkv-hitelezés-

ben

2.2. A haztartasi szegmensben magas kamatmarzsok

3. A haztartasok fedezetlen devizakitettsége a portfolio mindsé-

gének romlasat gyorsithatja

4. A nemteljesit6 allomanyok magas aranya jovedelmezGségi

problémakat okoz, mikézben a hitelezést is hatraltatja

4.1. A vallalati szegmensben tovabb né a nemteljesité hitelek

aranya

Kockdzatcsokkentd lépések:

1. A kiils6 kérnyezetbél érkez6 sokkok hatdsdnak csdkkentése érde-
kében tovdbbra is sziikséges hazdnkban a prudens fiskdlis politika
fenntartdsa, valamint a fenntarthato gazdasdgi névekedés tamo-

gatdsa.

2.1. A Névekedési Hitelprogram mdsodik szakasza tovdbb javitja a

kkv-szektor olcsé forrdshoz jutdsdnak esélyét.

2.2.1. Az dtlathato drazds szabdlyait kételezGen ki kell terjeszteni a

mdr meglévd jelzdloghitelekre.

2.2.2. A jelzdloghitelek esetében a felszamithaté marzs maximalizd-

Idsa, amit mdr a meglévé hitelekre is érvényesiteni kellene.

3. Az drfolyamgdt intézményének olyan irdnyu dtalakitdsa, ami az
drfolyamkockdzattdl az eddiginél nagyobb részben, vagy teljes
mértékben megszabaditja a természetes fedezettel nem rendelke-

26 hdztartdsokat.

4.1. A portfdlié tisztitdsdanak felgyorsitdsa, amit szabdlyozoi eszko-

z6kkel és/vagy dszténzbkkel is érdemes lehet eldsegiteni.

JELENTES A PENZUGYI STABILITASROL  2013. NOVEMBER | 13
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4.2. A haztartdsoknal kiilondsen a nemteljesits jelzaloghitelek

magas aranya a kockazat

5. A bankok jovedelmezdsége tartésan alacsony

5.1. Versenyhatrany a kilsé forrasokhoz jutdsban

5.2. A piaci konszolidacios folyamattal jaro erételjesebb mér-

legleépités

4.2. A csalddi csédeljdrds intézményének minél gyorsabb bevezetése
a mdr nemteljesité portfdlio kezelését segitené, mikézben ,,tisz-

ta lapot” biztositana a tuladdsodott iigyfeleknek.

5.1.1. Az NHP az olcsé jegybanki refinanszirozdson keresztiil oldja az

esetleges finanszirozdsi fesziiltségeket.

5.1.2. Az NHP Ill. pillérén keresztiil a devizafinanszirozds jelentds

részben biztositott a swappiaci kitettség névekedése nélkiil.

5.2.1. A bankrendszert érint6 kérdésekben a teherviselé képesség

fokozottabb figyelembevétele.

5.2.2. Azon szerepl6k (kisebb bankok, szévetkezeti hitelintézetek)
megerdsitése, melyek rovid tdvon is képesek lehetnek részben

helyettesiteni a nagyobb hitelintézeteket.
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1. Makrogazdasagi és pénzpiaci
kornyezet

— A kulso befekteto6i kornyezet
valtozasa a novekedési kilatasok lefelé
iranyulo kockazatait erositi

Az Egyesiilt Allamok kedvez6 gazdasdgi folyamatai felerdsitették a Fed mennyiségi lazitdsdnak kivezetésével kapcsolatos
vdrakozdsokat, ami a zérd kézeli alapkamat fennmaraddsa mellett is a kockdzatok dtértékeléséhez vezetett. Az intenziv téke-
kigramldson keresztiil ez kiilbndsen a feltérekvé orszagokat érintette negativan, mig az eurozona déli orszdgaiban elsésorban
a kihivasokkal kiizd6 bankrendszer kockdzatait névelte. Az eurozéna bankrendszerét tovabbra is romlé portféliomindség és
alacsony jévedelmezéség jellemzi, mely kockdzatok valtozatlanul a déli orszagokban koncentrdlédnak.

A kedvezétlen globdlis befektetdi hangulat Magyarorszdgra is dtgylriizétt, ami leginkdbb a hosszu lejaratu dllampapirok
hozamemelkedésében tiikr6z6d6tt. Ennek ellenére a hazai pénziigyi piacok stresszszintje csak mérsékelten emelkedett.
Ugyanakkor a devizaswap-piaci felarak mérséklédése, illetve a forint bankkézi piac aktivabb mikédése a piaci likviditds olda-
lardl pozitiv fejleményként értékelhets. A redlgazdasdgi folyamatok gyorsulo névekedés iranydba mutatnak, mig a kiilsé
egyensuly tovabbi javuldsa az orszdg kiilsG sériilékenységét mérsékelheti.

JELENTES A PENZUGYI STABILITASROL  2013. NOVEMBER | 15
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1.1. A Fed mennyiségi lazitasanak lassulasaval
kapcsolatos varakozasok hatasara romlott

a befektet6i kornyezet

1. dbra
A fejlett orszagok jegybankjainak mérlege

(GDP szdzalékdban)
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2. abra
A feltorekvo orszagok netté tékearamlasa
és devizaarfolyamainak valtozasa
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Forrds: Bloomberg.

A Fed harmadik mennyiségi lazitasi programjanak (QE3)
kivezetésével kapcsolatos varakozasok a kockazatok atérté-
kel6déséhez vezettek. A fejlett orszagokat valtozatlanul laza
monetaris kondiciok jellemzik. A zéré kozeli alapkamat mellett
a Fed QE3 programija, illetve a japan jegybank ,,mennyiségi és
minGségi” likviditasb6vité programja tovabb folytatédott,
aminek eredményeként az emlitett két intézmény mérlege
gyorsulo Gtemben bévilt (1. abra). Ezzel szemben az Eurdpai
Kozponti Bank (EKB) nem alkalmazta az allampapir-vasarlasi
programjat, igy a korabban felvett 3 éves EKB-hitelek (LTRO)
visszafizetésével mérlegféosszege jelent6sen csdkkent. Bar az
alacsony kamatkérnyezet kbzéptavon is fennmaradhat, a piaci
varakozasok szerint az Egyesiilt Allamok gazdasagi mutatdinak
javuldsaval a Fed QE3 programjanak mérete jév6re mar csok-
kenhet. Emiatt egyre kisebb 6sszegli poétidlagos likviditas
kerilhet a pénzpiacokra. Ez a kockdzatok atértékel6dését és a
befektetdi hangulat érzékelheté romlasat eredményezte. A
Fed szeptemberi kézleményében a mennyiségi lazitas folyta-
tdsardl nyilatkozott ugyan, de a program kivezetésével kap-
csolatos kockazatok részben tovébbra is fennmaradtak. A QE3
kivezetése korili bizonytalansag a feltérekvé piacokon a
devizaarfolyamok leértékel6déséhez és jelent8s tékekidram-
lashoz vezetett (2. dbra). A kedvezStlenné valé befektetdi
hangulat tovdbbi kovetkezménye, hogy az allampapirok pia-
can mind a fejlett, mind pedig a feltorekvd orszagokban mar-
kans hozamemelkedést lehetett megfigyelni.

Az eurozéna bankrendszerének jovedelmezGsége tartésan
alacsony. A valsag elhizédasaval parhuzamosan az eurozéna
bankrendszerének jovedelemtermelS képessége jelentGsen
romlott (3. dbra). Emiatt érezhetéen emelkedett annak koc-
kazata, hogy a jelenleg erds t6kehelyzet kézéptdvon gyen-
gllhet, ami a hitelezés beinduldsanak korlatjava valhat. A
probléma eloszldsa a tagorszdgok kozott fennalld kiilénbsé-
gek miatt azonban er6sen aszimmetrikus. A legnagyobb
kockdzat a perifériaorszdgokban jelentkezik, ahol az atlagos-
nal egyébként is gyengébb t6kehelyzet magas nemteljesité
hitelek arannyal (NPL-ardny) és veszteséges mikddéssel
parosul. Ugyanakkor a banki eszkdzmin@séget jelent8s
bizonytalansag 6vezi az eurozénaban a bankok atstrukturala-
sai és rejtett atstrukturalasai (forbearance) miatt.



3. abra
Az eurozdna bankrendszerének f6bb mutatéi
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4. abra

A vallalati hitelek éves novekedési liteme az eurozéna
orszagaiban
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Forrds: EKB.

5. abra

A szuverén kockazati felarak és a vallalati hitelek
felarainak valtozasa 2010 I. féléve és 2013 I. féléve
kozott

Vallalati hitelek atlagos kamatfelaranak
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Forrds: Bloomberg, EKB.

Az eurozonaban a cs6kkend vallalati hitelezés mogott
jelentds aszimmetria figyelhet6 meg. Az EKB juliusi hitelezé-
si felmérésében a tagorszagok bankjai a hitelezési feltételek
tovabbi szigoritasardl szamoltak be. A szigoritasok a kamato-
kat és a nem 4ar jelleg(i feltételeket egyarant érintették. Ezzel
6sszhangban a vallalati hitelek allomanya tovabbra is gyorsu-
|6 Utemben zsugorodik. A dinamika azonban jelentGsen eltér
a tagorszagok kozott, ugyanis a déli orszagok hitelallomanya-
nak 8,5 szazalékos cstkkenésével egy idében az északi orsza-
gokban 0,3 szazalékos a novekedés (4. abra). Rdadasul az
eurozonan belil a szuverén addssagproblémakkal kiizdé déli
orszagokban a vallalatok — kiilonos tekintettel a kis- és koze-
pes vallalkozasok — nagyobb mértékben vannak raszorulva a
banki finanszirozasra.

A kedvezétlen befektetSi hangulat a szuverén és banki koc-
kazatok kozotti negativ visszacsatolast is felerGsitheti. Az
eurozona pénzligyi piacainak szegmentdltsaga leginkabb a
szuverén adossagok hozamaiban, illetve a banki finansziro-
zas koltségeiben érhetd tetten, melyek kézott szoros kapcso-
lat figyelhet6 meg (5. abra). A vallalati hitelek kamatfelarai
azokban az orszagokban novekedtek nagyobb mértékben,
ahol a szuverén addssag finanszirozasanak koéltsége jobban
emelkedett. Ennek kovetkeztében a perifériaorszagok villa-
latai joval, akdr 3-4 szazalékponttal dragabban juthatnak
hitelhez, mint északi tarsaik. Ezen tulmenden a valsag kitoré-
se Ota a bankkozi finanszirozasban haromnegyedére, mig a
banki kotvények esetében kétharmadara esett az euro-
Ovezeten bellli hataron atnydld finanszirozas aranya (6.
abra). Az emiatt kies6 forrasokat részben az EKB nyujtotta
finanszirozas, részben pedig a bankok mérlegalkalmazkodasa
fedezi. Ezenfelil a bankok allampapir-portfélidjan belil
jelent6sen megn6tt a hazai papirok sulya, ami a fentebb leirt
szuverén és banki kockazatok kedvezGtlen kapcsolatat erdsi-
ti. Mindezen folyamatok a pénz- és t6kepiacok szegmentalt-
sagat erGsitik, ami a pénzlgyi kozvetités hatékonysagat
rontja.?

Lefelé mutaté kockazatok a globalis gazdasagi novekedés-
ben. Az eurozéna GDP-je az IMF elGrejelzése szerint 2014-
ben mar 0sszességében novekedhet (7. dbra). Ugyanakkor a
pénziigyi rendszer szegmentaltsaga, illetve a hitelezési folya-
matok tdmogatasanak hidnya miatt az allamaddssag és a
névekedés fenntarthatd palyara allitasa kérdéses. Raadasul
az eddigi globalis konjunktira motorjanak szamito, és igy az
eurozoénat is magaval huzé fejl6dé régidkban novekedési
kockazatok kerultek felszinre. Emiatt az elmult félévben rom-
lottak a globalis novekedési kilatasok, ami donté mértékben
vezethetd vissza szamos fejl6dd orszagban tapasztalt gyen-
gébb belsé keresletre. Kina ugyan fenntarthatobb, de mérsé-
keltebb névekedés irdnyaba halad, mikézben a tébbi felto-

1 Az ezen kockazatok kezelésére hivatott bankunio intézményrendszere 2014 kdzepétdl még csak részlegesen, az egységes feliigyeleti mechaniz-

mus elinditasaval kezdi meg m(ikodését.
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6. abra
Hataron atnyulé finanszirozas aranya az eurozénan beliil
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7. abra
Az IMF elGrejelzése
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—3 Folyé fizetési mérleg egyenlege a GDP szdzalékdban
== GDP-elGrejelzés (2013. apr.)

= GDP-el6rejelzés (2013. okt.)
== Munkanélkiliségi rata (jobb skala)

Megjegyzés: 2012-t6l becstilt értékek.
Forrds: IMF WEQ.
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rekvd orszagban a szigorubb pénzligyi kondiciok és a csokke-
nd nyersanyagarak rontjak a novekedési kilatasokat. Emel-
lett a strukturdlis reformok hidnya miatt hosszabb tavon is
kevéssé valdszinl, hogy e régiok gazdasagai a korabbi Gtem(
bdviiléshez képesek lesznek visszatérni.



1.2. Hazankban a realgazdasagi folyamatok
javulo novekedés iranyaba mutatnak

8. dbra

A magyar szuverén 5 éves CDS-felar és valtozasanak
dekomponaldsa, valamint a 10 éves allampapirhozam
alakulasa
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9. abra

Az egyes szektorok GDP-aranyos nyitott
arfolyam-pozicidja
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A romlé befektetdi kornyezet a hazai allampapirpiacot eré-
teljesebben érintette. Bar juniusban a Fed mennyiségi lazi-
tasanak kivezetésével kapcsolatos aggodalmak Magyaror-
szag kockazati megitélésére is negativan hatottak, a szep-
temberi CDS-feldrak mar ismét a majus végi kedvezs szinte-
ken mozogtak (8. abra). Az dllampapirpiacon ezzel szemben
a nemzetkozi szinten tapasztalhaté hozamemelkedés hatasa
markansan megjelent. A 10 éves kotvények hozama a majus
végi 5,5 szazalék koriili szintrél augusztus végére 6,5 szaza-
lékra emelkedett.

A kedvezé kiils6 egyensuly tartésan fennmaradhat. A
magyar gazdasag kilsé egyensulyi tobblete 2013 soran
tovabb emelkedhet, majd 2014-ben magas szinten stabiliza-
I6dhat. A javulas hatterében a nettd export tovabbi fokoza-
tos emelkedése mellett az EU-transzferek emelkedé felhasz-
nalasa all. A kiils6 egyensuly tovabbi javuldsdval parhuzamo-
san folytatédhat a nettd addssdg csokkenése (9. abra), ami
az orszag kiilsé sériilékenységét mérsékelheti.

Javulé hazai névekedési kilatasok. A magyar gazdasag 2013
els6 negyedévében kikerllt a recessziobdl, a kovetkezd
negyedévekben pedig a real-GDP tovdabbi bdéviilése varhatd
(10. abra). A novekedés elsédleges forrasa tovabbra is az
export lehet. 2014-t6l a foglalkoztatottsdg és a realbérek
novekedésének hatdsdra a belsé keresletben mérsékelt
élénkulés, illetve a beruhazasok novekedése varhatd. Ez
utébbi tényez6t tamogathatja a kis- es kozépvallalkozasok
Novekedési Hitelprogrambdl finanszirozott beruhdzasainak
megvaldsitasa is. A program 2014 végéig torténd meghosz-
szabbitdsa ezt a pozitiv hatast erGsitheti.

A hazai pénziigyi piacok stressz-szintje mérsékelten emel-
kedett. A januar—majusi id6szakhoz képest a Rendszerszint(
Pénzligyi Stressz Index (REPSI) atlagos szintjében kismértékd
novekedést tapasztaltunk, ez a szint azonban még igy is 25
szazalékkal a 2012-ben mért atlagos érték alatt van (11.
abra). Az emelkedés mogott legféképp a banki komponens
novekedése all. Az egyes pénziigyi piacok indexei 2013-ban a
korabbi éveknél erBsebb szisztematikus és tartds egyitt-
mozgast mutattak, ami a stresszszint alacsony értéke miatt
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10. abra
A GDP valtozasa
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11. abra
Rendszerszintli Pénziigyi Stressz Index (REPSI)
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Forrds: MNB.

(elelelelelelolelolelolelelely
PWNRORNWRUIOINOWLO

12. abra

A haztartasok és a kiilfold részesedése a hazai
allampapirpiacon, illetve a lakossagi betétek
és allampapirok kamata
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kedvez6. A pénziigyi piacokon jelenleg zajlé folyamatok
Osszességében rendszerkockazati szempontbdl tovabbra
sem tekinthetdk jelent&snek.

Az allamkoétvények piacan valtozatlanul mérsékeltek a lik-
viditasi kockazatok. Az allamkotvények mdsodpiacdnak
hitel- és likviditasi kockazatokat figyelembe vev$ stressz-
szintje az elmult fél évben csak minimalis mértékben emelke-
dett, igy a likviditasi kockazatok alacsonynak tekinthet&k.

Az allampapirok piacan a haztartasok részesedése tovabb
noévekedett. A lakossagi allampapirok atlagos kamata viélto-
zatlanul a betéti kamatok f6l6tt mozog, ami a haztartasokat
tovabbi allampapir-vasarlasra 6sztondzte. Ennek eredmé-
nyeként a teljes kibocsatott mennyiségen belili részaranyuk
julius végére kozel 9 szazalékra emelkedett (12. dbra). Ezzel
parhuzamosan a kulféldiek részaranyanak mérsékl6dését
figyelhettiik meg. A kilfoldi befektet6k magas aranya, illetve
egyes szerepl6k kezében 1évé, a piac befolyasolasara alkal-
mas jelentds allomanyok miatt azonban az allampapirpiac
likviditasi kockazatai tovabbra is szamottevéek.

A magas likviditasi azonnali devizapiacon a kilféldiek
forint melletti pozicidja névekedett. A kilféldiek 2013 ele-
jén jelent6s forint elleni szintetikus hatarid6s poziciot épitet-
tek ki spot- és FX-swaplgyletek segitségével, majd 2013
juliusaig ezzel hasonld mérték( forint melletti poziciot vet-
tek fel. A belfoldi szerepl6k 2012 végétdl jelentés mértéki
forint melletti forward pozicidkat épitettek fel.

A devizaswappiac torékenysége ellenére a felarak szamot-
tevéen mérséklédtek. A devizaswappiacon a stress-zszint
2013-ban jelentds véaltozékonysagot mutatott, ami a deviza-
swappiac torékenységét tikrézi. A devizaswap-feldrak 2013.
aprilis 6ta mért mérséklédése folytatddott: a csokkenés
markansabb volt a hosszabb futamid6kon (13. abra). A hazai
swapfelarak regiondlis 6sszehasonlitdsban is csokkentek. A 3
honapos szegmensen a magyar és a lengyel felar szintje
2013. augusztus 6ta lényegében megegyezik, noha 2012. év
végén még 130 bazispont volt az eltérés. Az 5 éves futam-
idén a forintjegyzésekbdl szamitott feldr jelenleg minddssze
40 bazisponttal magasabb a lengyel felarakhoz képest, mig
2013 elején 140 bazispont volt a kiilonbség. A 2013. marcius
és junius kozotti arfolyam-er6sddés hatdsa Gsszességében
pozitiv a swappiacra, igy a 2013 madrciusa ota stagnald
swapallomany és erdsédd forintarfolyam kovetkeztében
kismértékben mérsékl&dtek a likviditasi kockazatok.

A forint bankkézi piac az aktivabb likviditaskezelés jeleit
mutatja. 2012 negyedik negyedévétll kezdédéen a valsag
kibontakozdsa ota jellemz6hoz képest megemelkedett az
egynapos fedezetlen bankkozi forintpiac atlagos kamatlaba-
nak (HUFONIA) volatilitdsa. Ez azzal jart egyitt, hogy a
HUFONIA a korabbiakhoz képest nagyobb mértékben és
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14. abra

A jegybanki egynapos betétallomany nagysaga (egy

hdénapos mozgoé atlag) és a HUFONIA tavolsaga az
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r 100

gyakrabban tdvolodott el a kamatfolyosé aljatél, és kozeli-
tette meg a kamattranszmisszié hatékonysaga szempontja-
bdl optimalisnak tekintett szintet, a jegybanki alapkamat
mértékét (14. dbra). Mindemellett a HUFONIA tovabbra is
nagyrészt a kamatfolyosd alsé felében, az alapkamat alatt
tartézkodott, ami rendszerszinten bGséges szabad forintlik-
viditasra, mig a megemelkedett volatilitas a korabbiakhoz
képest aktivabb banki likviditaskezelésre utalt. Mindezt ala-
tamasztja, hogy az elmdult egy évben a bankrendszer MNB-
nél elhelyezett egynapos betétallomanya visszaesett, mikoz-
ben enyhén megemelkedett a bankkdzi forint depopiac for-
galma. Ez azt mutatja, hogy egyes bankok a korabbiaknal
nagyobb mértékben tdmaszkodnak a bankkézi piacokra likvi-

ditaskezeléslik soran.
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2. Hazai hitelezési folyamatok
— Tartos fordulathoz a kinalati korlatok
oldodasanak folytatasa sziikséges

2013 elsé felében folytatodott a pénziigyi kbzvetiték vdllalatihitel-dllomdnydnak leépiilése. Kindlati oldalon tovdbbra is szigo-
ruak a hitelezési feltételek, amit a bankok déntéen a fenndlld makrogazdasdgi bizonytalansdggal indokolnak. A keresleti
oldalon ugyanakkor az élénkiilés jelei figyelhet6k meg, ami kiterjed a hosszu lejaratu hitelekre is, erre 2010 6ta nem volt példa.
A szeptemberben kibévitett NHP-nek készénhetden a vdllalati hitelezésben megdllhat a visszaesés, a kkv-szegmensben pedig
mdr 2014-ben bekdvetkezhet a hitelezési fordulat, de annak tartossagdhoz a nagybankok hitelezési feltételeinek tovdbbi
olddddsa sziikséges. A szbévetkezeti hitelintézetek, illetve a kisebb bankok nagyobb hitelezési hajlanddsdga javithatja ugyan a
tdvon csak részben helyettesithetik. A t6kekorldtok lebontdsdhoz a szévetkezeti hitelintézeteknél a tervezett dllami t6keeme-
lések, mig a likviditds biztositdsdhoz a kiterjesztett NHP jarulhat hozzd. Az NHP hatékonyabb felhaszndldsdt segitené a garan-
ciaintézmények aktivitdsanak érdemi névelése, amivel a kkv-szegmens legkisebb szereplSinek forrdshoz vald jutdsa is biztosit-
hato lehetne.

A haztartdsihitel-allomdny 2013 elsé félévében is tovabb mérséklédott, amit déntéen a hdztartdsok elhtizodd mérlegalkal-
mazkoddsa és dvatos hitelfelvétele eredményez. Idén ugyanakkor keresleti oldalon erésédés volt tapasztalhatd, igy évek dta
el6szér névekedtek az uj kihelyezések. A kedvezébb bruttd kibocsdtdst elGsegithették az enyhiilé dr- és nem drjellegli hitele-
zési feltételek is, bar a nomindlis kamatldbak csékkenése ellenére a feldrak nemzetkézi 6sszehasonlitdsban még mindig maga-
saknak tekinthetdk.
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2.1. A vallalati hitelezést rovid tavon
a nagybankok hitelezési hajlandosaga hatarozza

meg

15. abra

A vallalatihitel-allomany éves novekedési liteme
és kumulalt valtozasa intézménytipus szerint
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16. abra

Az Uj vallalati hitelek negyedéves volumene és éves
atlaga intézménytipus szerint

1100 1100
1000 1000
900 . 900
800 800
700 700
800 £00
400 400
300 300
200 ﬁ ﬂ 200
100 100
0+ 0
> 5@‘3 >\$~0>.3‘0>J, >\5\0>J.‘0>e >3 5‘0>J, >3 5‘0>-3 >3
QYUY Y EEcYESSYZ
ot e el b e e
0 @ o - ~ ™
o o = - o -
S S o o o o
~ « I ~ ~ ~

—3 Nagybankok

E=1 Egyéb belfoldi bankok
z= Kulfoldi fiokok

mm Takarékszovetkezetek
— Eves atlag

* |d6szakardnyos éves dtlag.
Forrds: MINB.

A magas piaci részaranyu nagybankokat valtozatlanul mér-
legleépités jellemzi a vallalati hitelezésben. A hazai bank-
szektoron belll a hét nagybank 80 szazalékot meghaladd
piaci részesedéssel rendelkezik a vallalati hitelezésben. E
bankokat a valsag el6tti id6szakban nagymérték( hitelki-
aramlas jellemezte. A valsdg 2008-as eszkaldléddasat kdvets-
en azonban a novekv6 kockazatok, valamint veszteségek
miatt massziv allomanyleéplilés tapasztalhatd ebben a kor-
ben (15. abra). Ez ugyanakkor meghatdrozza a teljes bank-
szektor hitelaktivitasat is, mivel a tobbi hitelintézet nem
képes ellensulyozni a nagybankok allomanyleépiilését. Mig
ugyanis a kalfoldi fiokok jellemz&en specidlis Ggyfél- és ter-
mékkorrel rendelkeznek, addig a kis- és kdzepes bankok és a
takarékszovetkezetek csak idészakos és alacsonyabb volu-
mend hitelkidaramlassal helyettesitik a leépilé dllomanyt. A
hitelintézetek mellett a pénzlgyi vallalkozasokat szintén
nagymérték{ kumuldlt dllomanyesés jellemezte az utdbbi
években. A fenti tendencidk folytatddasat figyelhettiik meg
az elmult félévben is: a vizsgalt id6szakban dontéen a forint-
hitelek dlloménya épiilt le, de enyhén csékkentek a devizahi-
telek is.

A teljes vallalati szegmens brutté kibocsatasa kedvezébben
alakul, de ez nem ellenstlyozza a jelent6s mértékii torlesz-
téseket. 2013 els6 két negyedévében a brutté kibocsatas
idGszakaranyos éves atlaga mintegy 740 milliard forint volt,
ami meghaladja mind a 2011-es, mind a 2012-es értéket. Az
Uj kibocsatasok elsGsorban a forinthitelezésnek kdszénhet6-
en haladjak meg az el6z6 két év értékét. Ha az egyes intéz-
ménycsoportok brutto hitelkihelyezéseinek 6sszegét vizsgal-
juk, lathatd, hogy bar a nagybankok allomanyleépiilése
jelent6s méret(, ezen intézmények hajtjak végre a legmaga-
sabb 6sszeg(i hitelkihelyezéseket is (16. abra).? Mindez azt
jelenti, hogy a nagybankok valsag dta tapasztalhatd és nagy
volument allomdanycsokkenését dont6en a valsag elStt nyuj-
tott hitelek kifutdsa eredményezi, és ezeket nem poétolja az
Uj hitelkihelyezés. A nagybankok mellett az egyéb intézmé-
nyeknek a teljes hitelkibocsatason belili részesedése kevés-
bé jelentGs: a kis- és kozepes bankoké 13 szazaléknyi, a kul-

2 Hozz4 kell tenni, hogy a magasabb bruttd kibocsatds a futamidSk révidiilését is jelezheti, igy nem feltétlen jelent tébbletfinanszirozést a véllala-

tok szamara.
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foldi fiokoké 5, mig a takarékszovetkezeteké minddssze 2
szazalék volt az elmult egyéves idGszakban. Ugyanakkor a
szOvetkezeti hitelintézetek esetében a vallalati hitelezés akar
jelent&sebben is bévilhet a kbvetkez6 években, koszonhet6-
en a szektor atalakitasat célzé torvény elfogadasanak, illetve
a varhatd allami t6keemelésnek (1. keretes iras).

1. keretes iras
A szovetkezeti hitelintézeti szektor atalakitasa

A takarékszovetkezeti szektor latja el pénzigyi infrastruktiraval az A szovetkezeti hitelintézetek piaci részesedése

orszag azon jelentds részét, melyet a kereskedelmi bankok kéltség/ a hitelintézeti rendszeren beliil

haszon elv alapjan, vagy egyéb stratégiai okok miatt nem tudnak/
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Az Uj szovetkezeti hitelintézeti integracids térvény megjelenése Forrds: MNB.

el6tt is tobbszor felmerilt egy mélyebb integracid igénye. A legna-
gyobb integraciot is az allam kényszeritette ki, kotelez6vé téve azt a
bankkonszolidacidéban részt vevé takarékszovetkezetek szamara. Az ebbdl kimarado szovetkezeti hitelintézetek kés6bb 6nkéntes alapon is
kilénboz6 integracidk létrehozésa mellett dontottek, de ezek k6zos jellemzdje volt, hogy nem rendelkeztek megfelel§ anyagi erével a

tagok likviditdsi és t6keproblémainak megoldasara, igy a valsdgkezelés soran elégtelenre vizsgaztak.

Az Orszaggy(ilés a szdvetkezetek integracidjardl szo16 térvényben® egy erésen kézpontositott, kdtelezd tagsagi viszonyt el6ird, egymas felé
keresztgarancidkat tartalmazd, uzletileg 6sszehangolt, a kozos szinergiakat felszabaditd integracid iranyaba mutaté szabalyozast fogadott
el. A magyar allam bar fontos tulajdonosi poziciét szerez a szektorban, azt a torvény szerint a szektor atalakitasara, professzionalizalasara

és atszervezésére forditja. Ezt kdvetSen az allam a feljavitott és megerdsitett szektorban meglévé pozicioit értékesiteni kivanja.

Az dllam szerepe Ugy novekszik, hogy a torvény erejénél fogva er@s jogokat ad a Takarékbanknak és a Szovetkezeti Hitelintézetek Integra-
cids Szervezetének (Integracids Szervezet), mely utdbbinak tagja a szdvetkezeti hitelintézetek mellett* a Takarékbank és a Magyar Fejlesz-
tés Bank (MFB) is. A Takarékbank igazgatdsdga korlatozhatja azon szévetkezeti hitelintézetek miikodését, melyek az utasitdsokat vagy a
térvényi rendelkezéseket megszegik, illetve ezen szervezetek vezetGit akar fel is mentheti. Az Integracids Szervezet igazgatdsaga magat a
tagot is kizdrhatja az integraciobdl, ami a m(ikodési engedély azonnali elvesztését jelenti. Tovabbi fontos menedzsmentjog, hogy a tagok
vezet( allasu személyeinek a kinevezéséhez szlikséges az integracié engedélye. Az Integracios Szervezet vagyona az MFB 1 milliard forintos
hozzéjaruldsabdl, valamint mint jogutdd, a megsz(ing integraciok® vagyonabdl all, melyet a tagok altal kotelez6en fizetendd éves tagdij

tovabb gyarapit.

Az Integracids Szervezet az MFB-n kivili tagjaira vonatkozdan kotelez6 szabalyzatokat fogad el: a szamviteli rendrél, belsé ellenérzés rend-

jérdl, vezetd tisztségviselSk alkalmassagardl, a szovetkezeti hitelintézetek szamara nyujtandd pénziigyi segitségnyujtas szabdlyairdl, a

32013. évi CXXXV. térvény a szdvetkezeti hitelintézetek integracidjardl és egyes gazdasagi targyu jogszabélyok médositdsardl.

4 A torvény tekintetében szdvetkezeti hitelintézet a takarékszovetkezet, a hitelszévetkezet, valamint minden olyan hitelintézet (praktikusan bank-
ka alakult takarékszovetkezet), amely barmelyik 6nkéntes takarékszovetkezeti intézményvédelmi alap tagja volt 2013. januar 1-jén.

5 OTIVA, TAKIVA, REPIVA, HBA.



biztonsagi tartalék feltoltésének szabalyairdl. A térvény hatalybalé-
pése utan a Takarékbank, mint az Integraciés Szervezet kozponti
bankja, koteles 120 napon beliil Gj, az integracié MFB-n kivili tagjai-
ra egységesen vonatkozé kockazatkezelési szabalyzatot elfogadni.
Az ezt kovet6 30. naptdl az Gjonnan keletkezett kotelezettségeikért
egyetemlegesen felelnek. A Takarékbank az egységes Uzletpolitika
megvalositasa érdekében szabalyozza a kockdazatkezelést (hitelen-
gedélyezést, kockazati monitoringot, betételhelyezést, készpénz-
gazdalkodast, befektetési politikat, mindsitést és értékvesztést,
egyedi t6kekovetelményeket), valamint kézpontositja a marketin-

get és egységes informatikai rendszert alakit ki.

Az er6s integracié mind azonnal, mind hosszabb tdvon elényokkel
jarhat. Azonnali el6ny, hogy az Uj integracidt a prudencialis felligye-
let elismeri mint szoros kockazatk6zosséget, ezért a korabbiaknal
alacsonyabb t6ketartasi igény jelentkezhet. Hosszabb tavon kiala-

kulhat egy egységes informatikai rendszerrel, termékpalettaval,

kockdzat- és likviditaskezeléssel rendelkezd, 1ényegesen koltséghatékonyabb szervezet, amely fel tudja venni a versenyt a kereskedelmi

puffere 400 milliard forintot meghaladd. Mivel a korlatok tekintetében a tékeellatottsag jelenti a sziik keresztmetszetet, ezért az allam

tervezett t6keemelése tovabb javithatja a hitelezési képességet. Mindez a szektor pénzlgyi kbzvetitésben betoltott szerepének érezhetd

novekedését vetiti elGre.

A szovetkezeti szektor hitelezési potencidlja
a poétldlagosan juttatott téke fliggvényében
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17. abra

A hitelintézetek vallalati hiteleinek allomanyvaltozasa
eredeti lejarat szerint

(2008. szeptember 100 szdzalék)
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Forrds: MNB.

A valsag ota tartd allomanyleépiilés egyarant érinti a hosz-
szu és rovid lejaratu hiteleket. Mig 2010 és 2011 vége kozott
a rovid lejaratu hitelek allomanyleépilési Gteme alacso-
nyabb volt a hosszu lejaratu hitelekénél, 2012 6ta a révid
hitelek dllomanya is Ujra jelentésen mérséklédik (17. abra).
Mindez 2013 elsg félévében is folytatdodott: mind a rovid,
mind a hosszu lejaratu hitelek dllomanya csokkent a vizsgalt
id&szakban. A hosszu lejaratu hitelek dllomanyanak folyama-
tos mérséklédése negativ hatdssal van a beruhazasok elma-
radasan keresztil a potencidlis kibocsatasra is. A 2013 mdso-
dik negyedéves adatokban tovabbra is érzékelhetd az emiatt
fennalld kettGsség: bar a beruhazasok volumene névekedett
a negyedév sordn, az élénkiilés els6sorban az allami, illetve a
kvazifiskalis kér és nem a maganszektor beruhazasaihoz kot-
hetd.

A hazai allomanyleépiilés mértéke nem magyarazhaté a
vallalati szektor valsagot megel6z6 eladdésodasaval. A
bankrendszeri mérlegleépités tébb orszagban is a valsag
el6tti talzott mértékd hitelexpanzid koévetkezményének
tekinthet6. A nemzetkozi 6sszehasonlitasbdl azonban kit(i-
nik, hogy hazdnkban a valsagot kdzvetleniil megel6z6 harom-
éves id6szak sordn a vallalati hitelexpanziéd 6sszességében
nem volt kiugré. Mig egyes orszagokban 2005 és 2008 kozott

a vallalatihitel-allomany GDP-aranyosan tobb mint kétszere-

5 MAGYAR NEMZETI BANK (2013): Jelentés az infldcid alakuldsdrdl, szeptember.
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18. dbra

Vallalati hitel/GDP arany nemzetkozi 6sszehasonlitasban
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Forrds: Nemzeti jegybankok, EKB, MNB.

19. dbra

A villalati szegmensben aktiv bankok hitelezésének
alakuldsa és nemteljesité allomanyuk nagysaga

(2013. junius)
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Megjegyzés: 2 szdzalékndl nagyobb piaci részesedéssel rendelkezé bankok.

Forrds: MNB.

20. abra

Az egyes tényez6k hozzajarulasa a bankok hitelezési
kondicidinak valtozasahoz a vallalati szegmensben

(2013. junius)
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Forrds: MNB.

sére duzzadt, hazankban az arany alig 25 szazalékkal emelke-
dett (18. adbra).

A vallalati hitelezésben a legnagyobb visszaeséseket a rosz-
szabb portfélidval rendelkezé bankoknal lehet megfigyel-
ni. Bar a hitelezés visszaesése alapvetéen a makrokornyezet
és a jovedelmezGségi kilatasok gyengeségére, valamint a
szabalyozasi
vezethetd vissza, érdemleges szerepet jatszhat benne a

kornyezet kiszamithatdsaganak romldasara
nemteljesitd hiteldllomany aranya is. Egyedi szinten vizsgal-
va a hitelezési aktivitas valtozasat, azt lehet tapasztalni, hogy
a kiemelkedé nemteljesit6 allomannyal rendelkez6 bankok-
nal a legjelentGsebb a visszaesés (19. abra). Az alacsony
nemteljesitd hitelallomannyal rendelkezd bankoknal ugyan-
akkor a visszaesés mérsékeltebb, vagy akar nétt is a vallala-
tihitel-allomdany 2012. janius és 2013. junius kozott.

Megkezd6dott a hitelezési feltételek enyhitése. A hitelezési
felmérés az elsé negyedévben a hazai bankszektor vaéllalati-
hitel-sztenderdjeinek valtozatlansagardl tanuskodik. A maso-
dik negyedévben ugyanakkor a részt vevé bankok nettd
értelemben vett 18 szazaléka mar enyhitett hitelfeltételein,
bar a valaszaddk tobbsége tovdbbra is dvatos hitelpolitikat
folytat (20. abra). A hitelfeltételek széles korl enyhitését
valtozatlanul a makrogazdasagi bizonytalansdg akadalyozza,
a likviditasi helyzet azonban mar a bankrendszer tébb mint
felénél az enyhités iranyaba hat. A hitelfeltételek szigorusaga
jelentésen leszlikiti a bankok altal hitelképesnek tekintett
tgyfelek korét, igy sok vallalatnak nehézséget okoz a banki
forrasokhoz val6 hozzaférés.

A keresleti oldalon is élénkiilésre utal6 jeleket lehet megfi-
gyelni. A bankok a 2013 masodik negyedévi hitelezési felmé-
résre adott valaszaik alapjan novekvé keresletet észleltek a
beruhazasi és a rovid lejaratu hitelek irant is (21. abra).
A beruhdzasi kereslet névekedésével megtort a tobb mint
két éve megfigyelhet6 tendencia, mely szerint a révid lejara-
tu banki termékek irdnt névekedett, mig a hosszu lejaratu
hitelek irant csokkent a kereslet. A bankok jelent6s része
el6retekintve is novekvé keresletre szamit. A beruhazasi
hitelkereslet érzékelt javulasahoz a gyorsuld gazdasagi néve-
kedés, valamint a Novekedési Hitelprogram is hozzajarulhat.
A beruhdzasi aktivitds emelkedése elsésorban az exportori-
entalt vallalati kornél, illetve azok beszallitéinal figyelhet6
meg, parhuzamosan az eurdpai piacok élénkiilésével.



21. abra
A bankok altal észlelt kereslet valtozasa futamidé szerint
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22. abra
A hitelintézetek vallalati hitelkamatai és felarai
hitelosszeg szerint, valamint a jegybanki alapkamat
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Forrds: MNB.

2. keretes iras
A kkv-szektor beruhazasainak finanszirozasa

A hitelképes ligyfelek egyre kedvez6bb kamatfeltételekkel
juthatnak hitelhez. A jegybanki alapkamat 2012 augusztusa
6ta végrehajtott csdkkentései jelentésen, 6sszesen mintegy
3 szazalékponttal enyhitették a vallalati hitelek kamatszintjét
(22. abra). A kamatcsokkentések hatasa mind az 1 millié euro
feletti, mind pedig az az alatti 6sszeg( hitelek esetében tet-
ten érhetd. A szigoru nem arjelleg(i feltételeket figyelembe
véve azonban feltételezhetd, hogy a kedvezd kamatkondici-
Ok csak a vallalatok egy szlikebb kdore szamara elérheték, mig
a véllalatok egy jelent8s része kiszorulhat a banki hitelezés-
bél. A teljes vallalati szegmens hitelezési fordulatdhoz épp
ezért a bankok kockazatvallaldsi hajlanddsaganak is nove-
kednie kell, illetve a nem arjellegli feltételek széles kor(
enyhitése sziikséges. A kkv-szektor a szigoru hitelkindlati
korlatokra, illetve hiteladagolasra sokkal érzékenyebb, mivel
a vallalatok ezen szegmensében a hazai banki hitelek a meg-
hatarozdak a finanszirozasban (2. keretes iras).

A vdllalatok finanszirozasaban a banki hitelek és a kiilfoldi anyavallalattél kapott forrdsok a legjelent6sebbek. 2013 elsé negyedévében a
nem pénzigyi vallalatok kiils6 forrdsainak 31 szazalékat tették ki a banki hitelek, mig 48 szazalékuk kiilfoldi forrds volt. A bankrendszer
hitelkinalatanak visszafogasa esetében a kulfoldi forrdsok azonban csak az anyavdllalattal rendelkez8k finanszirozasat konnyitik, a hazai
tulajdonu véllalkozasok szamara alternativ finanszirozasi forrasként f6leg az egyéb pénzigyi kozvetit6ktbl szarmazoé hitelek és az értékpa-
pirpiac jelenthet megoldast. Banki hitelsz(ike esetén az alternativ forrdsszerzés f6ként a kkv-szektort sujtja.” Egyrészt a kkv-k méretiikbél

fakaddan nem képesek megjelenni a véllalatikotvény-piacon, masrészt a szektoron belil ritka a kilfoldi vallalatcsoport éltali finanszirozas.

7 A kkv-szegmens hitelhez jutdsat ugyanakkor segitheti az értékpapirositds intézményének elterjedése, mivel a bankok mérlegébél ezzel vallalati

hitelek kerilnek ki, ami a hitelezési kapacitast néveli azonos hitelezési hajlanddsag mellett.
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A kkv-k tehat tébbnyire a nem banki hitelfelvételre és a kereskedel-
mi hitelezésre tdmaszkodhatnak alternativ finanszirozédsként. Utéb-
biak tipikusan révid lejaratuak, a kkv-k szamara hosszabb lejaratu
forrast igy a pénzlgyi vallalkozasok vagy a szovetkezeti hitelintéze-

tek nyujthatnak.

A hitelintézetek mellett a pénzligyi vallalkozasoknak is szdmottevé
szerepe van a kkv-k finanszirozasaban. Mig a teljes vallalati hitele-
zésben 12 szazalék a szektor piaci részesedése (ez nagyjabdl azonos
a kis- és kozepes bankokéval), addig a hosszu lejaratu hitelek eseté-
ben ennél nagyobb, 15 szazaléknyi a részesedésik. S6t az alacso-
nyabb 6sszeg(, éven tuli hiteligyleteket tekintve ennél is nagyobb
a sulyuk: mig a magasabb, tobb szazmilliés vagy millidrdos tgyletek-
nél egyértelmlien a bankok domindlnak, addig az 50 millié forint
alatti szerz6dések esetében a pénzigyi vallalkozasok részesedése
35 szazaléknyi. A szovetkezeti hitelintézetekkel egylittesen pedig
kozel 50 szazalékat adjdk a vizsgalt alacsonyabb 6sszegli szegmens-
nek. A pénzigyi véllalkozdsok hosszu futamidejl ligyleteiben els6-

sorban az eszkozfinanszirozasi (lizing) tgyletek dominalnak.

A pénzigyi vallalkozdsok relative alacsonyabb Gsszeg(i éven tuli
kkv-hiteleinek alacsonyabb a hatralévé futamideje is a hitelintéze-
tekéhez képest. Mig a bankok hosszu lejaratu kkv-hiteleinek atlagos
hatralévé futamideje 3,4 év, addig a pénzigyi vallalkozasoké 2,8 év.
A leghosszabb atlagos futamidével rendelkez6 szerz6dések a sz6-
vetkezeti hitelintézeteknél vannak — esetiikben az atlagos hatralévé
futamid6 4,2 év. A pénzigyi viéllalkozasok kkv-finanszirozasanak
lejarata az 1-5 éves periddusban a leggyakoribb, mig az 5 éven tuli
lejdratok a szovetkezeti hitelintézeteknél fordulnak elé a leggyak-
rabban. Ez egyuttal azt is jelenti, hogy a pénzigyi vallalkozasoktdl
beruhazasi célu hitelt felvett kkv-knak jar le atlagosan leghamarabb

a hitelszerzédése: 5 éven belil a szerz6dések 76 szazaléka.

Az éven tuli kkv-hitelek megoszlasa fennallé
toketartozas és hitelez6 intézménytipus szerint
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Az éven tuli kkv-hitelek hatralévé futamidejének
eloszlasa intézménytipusonként
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JELENTES A PENZUGYI STABILITASROL ¢ 2013. NOVEMBER

Az uj hitelek iranti nagyobb igény miatt az NHP II. pillérébdl
forrasok keriiltek atcsoportositasra az I. pillérbe. A 2013.
aprilis 4-én meghirdetett és junius elején elinditott Noveke-
dési Hitelprogramban kozel 10 ezer szerz6dés keretében,
Osszességében 701 milliard forint keriilt kihelyezésre, 93
szazalék feletti kihasznaltsagot elérve. Az I. pillér irant
mutatkozd nagyobb kereslet kielégitése érdekében a Mone-
taris Tanacs 2013. augusztus 1-jén dontétt arrdl, hogy a
devizahitelek kivaltasat elésegitd Il. pillérben még rendelke-
zésre all6 allokdlt hitelkeretet a hitelintézetek felhasznalhat-
jak az I. pillér feltételei szerinti hitelek nytjtaséra. igy az
I. pillérben 472 milliard forintot, mig a Il. pillérben 228 milli-
ard forintot szerz6dtek le.



23. abra

Az NHP I. pillére keretében leszerz6dott hitelek
megoszlasa hitel- és intézménytipus szerint
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24. abra
Kamatcsokkenés az I. és Il. pillérben kivaltott hiteleknél
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25. abra

A kkv-szektor 2013 juniusaban fennallé devizahitel-
allomanyanak becsilt tékeamortizacidja hitelkivaltassal
és anélkiil
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kkv-s hitelek amortizdciéja szerepel.
Forrds: MNB-becslés.

Az NHP 1. pillérében meghatarozo részt képviselnek az uj
hitelek és azon beliil is a beruhazasi hitelek. Az I. pillérben
a folydsitas 63 szazaléka Uj hitelt jelentett, mikdzben a hitel-
kivaltas mindGssze 37 szazalékot tett ki (23. abra). Az I. pillé-
ren belll az ) hitelek magas ardnya azt jelenti, hogy a
program mind keresleti, mind kindlati oldalrél jelentds
hatast gyakorolt a szerepl&k aktivitdsara. Kiilondsen kedve-
28, hogy az Uj kihelyezések 60 szazaléka beruhazasi hitel,
ami az elGzetes varakozasainkat meghaladja. Intézményti-
pusokat tekintve elmondhatd, hogy a nagybankok és a kis-
és kozepes bankok kozel azonos ardanyban folydsitottak
kivaltasi célu, illetve Uj hiteleket, de utébbiakon belil a kis-
és kozepes bankoknal nagyobb volt a beruhdzasi hitelek
részesedése. A takarékszovetkezeteknél a folydsitas kozel
kétharmada beruhazasi hitel volt az I. pilléren beldl, mig a
hitelkivaltasok részesedése kozel 20 szdzaléka a leszerz6-
dott 6sszegnek.

A hitelkivaltasok esetében jelent6sen mérséklédtek a val-
lalkozasok kamatterhei, mikézben az arfolyamkitettségiik
is csokkent. A program célja a hitelkivaltasokkal egyrészt a
kamatteher csékkentése volt, masrészt a Il. pillérben az arfo-
lyamkockazat mérséklése. Az I. pillérben a kivalté hitelek
tgyfelek altal fizetendé kamatai atlagosan 3,3-3,4 szazalék-
ponttal, mig a Il. pilléres kivaltasok esetében 1,2-1,5 szaza-
lékponttal csokkentek (24. dbra). A deviza alapu hitelek
forintra valtasanak kdszonhet6en emellett az NHP II. pilléré-
ben részt vevd vallalatok arfolyamkockazata mérsékl6dott,
vagy megsz(int. A Il. pillérben a hitelkivaltasok tébb mint 80
szazalékban eurohiteleket érintettek. A svidjci frank részese-
dése csak a beruhdzasi hitelek esetében haladta meg a 20
szazalékot. A hitelkivaltasok révén a hiteldllomany teljes
hatralév6 futamidején csokken a vallalatok arfolyamkocka-
zattal szembeni érzékenysége és igy az orszag kiilsé sokkok-
kal szembeni sériilékenysége is mérséklédik (25. abra).

Az NHP keretében nyujtott kivalto forgdeszkoézhitelek
futamideje szamottevéen nétt. A valsag alatt a kockazatke-
riil6 magatartds nemcsak az alacsonyabb hitelkihelyezésben
jelentkezett, hanem a bankok a futamiddk csékkentésével is
alkalmazkodtak. A hitelkinalati korlatok enyhiilését mutatja
az is, hogy a programban a korabbiakhoz képest érezhet&en
hosszabbodtak a futamidék (26. dbra). Ez alapvetéen a for-
gbeszkozhitelek esetében figyelhet6 meg, mivel az NHP
maximalis 10 éves lejarata a beruhazasi hitelnél mar érezhe-
t6 korlatként jelentkezik. A hitelkivaltasok esetében a beru-
hazasi hitelek kivaltasara nyujtott hitelek atlagos futamideje
7,6 év, a forgdeszkozhiteleké 5,9 év.

A program a kkv-szegmensben elGsegitette a verseny eré-
sodését. A programban a bankvaltds lehet6sége fokozta a
versenyt, mivel a hitelintézeteket jobban 6sztonoézte jelenle-
gi Ugyfeleik megtartdsara és Ujak megszerzésére. A hitelki-
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1. tablazat

A Novekedési Hitelprogram elsé és masodik szakaszanak 6sszehasonlitasa

NHP - elsé szakasz

NHP — masodik szakasz

Refinanszirozasi kamatlab

0%

Banki felar maximalis nagysaga

2,5 szazalékpont

2,5 szazalékpont

Rendelkezésre 4ll6 id6keret

4 hénap
2013. junius—2013. szeptember

15 hénap
2013. oktéber-2014. december

Allokalt 6sszeg

425 milliard (1. pillér)
325 milliard (11. pillér)

Kezdetben 500 milliard,
max. 2000 milliardig bévithet6

Allokacié formaja

,kartyaleosztas”

,érkezési sorrend”

Becsult GDP-hatas

0,2-0,5%

A kezdeti 500 millidrd kihelyezésével:
0,2-0,4%

Forrds: MNB.

26. abra

Az NHP keretében kivaltott forgoeszkozhitelek lejarati
szerkezetének 6sszehasonlitasa

[ [
35 -A) A’- 35
30+ N - 30
25 - - 25
201 - 20
154 - 15
104 - 10
5 | % g. 5
r r r T - 0
1 éven 1-3év  3-5év 5-8év 8-10év  10év
belll kozott kozott kozott kozott felett
—INHP
E=lEredeti
Forrds: MNB.
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valtasoknal a szerz6déses 6sszeg alapjan atlagosan minden
otodik tgyfél élt a bankvaltas lehet8ségével. Uj tgyfeleket
elsGsorban a kis- és kdzepes bankok és a takarékszovetkeze-
tek szereztek mas hitelintézetekt6l, ami alapvet6en annak
kdszonhetd, hogy a kartyaleosztas miatt a nagybankok piaci
részesedésiiknél kisebb kerettel rendelkeztek, igy azt a mar
meglévé tgyfeleik is béségesen fel tudtak hasznalni.

Az NHP sikereire vald tekintettel a Monetaris Tanacs a
program folytatasarol dontott. A Novekedési Hitelprogram
kedvez6 fogadtatasa lehetévé teszi a program kibGvitését.
Az MNB a program meghosszabbitasa soran tovabbra is
kamatmentes refinanszirozasi hitelt nyujt, melyet a bankok
maximum 2,5 szazalékpontos feldrral hitelezhetnek tovabb.
A program masodik szakasza 2013. oktdber 1-jétél 2014
végéig tart, kezdetben 500 milliard forintos keretdsszeggel.
A keret6sszeg 90 szazaléka az I. pillérben U] hitelezést érint,
mig 10 szazaléka a Il. pillérbeli hitelkivaltasokra hasznalhato
fel. A program keretein belll torténd allokdacié az elsé sza-
kasztol eltéréen érkezési sorrendben torténik (1. tablazat).
Az I. pillér kit(izott céljainak hatékonyabb elérése érdekében
szlikiiltek a kkv-hitelek felhasznaldsi lehetGségei. Egyrészt a
beruhazasi hitelek esetében csak az Uzleti tevékenységgel
szorosan Gsszefliggs tevékenységek finanszirozhatdk a prog-
ram keretében, néhany egyedi korlatozas figyelembevétele
mellett (pl. lakdingatlannak vagy Gdulének mingsuld ingatla-
nokkal 6sszefliggé hitelcélok kizarasa). Masrészt a forgdesz-
kozok finanszirozasaval 6sszefliggé hitelcélok esetén 1 évre
sz(kdlt a folydsithato hitelek futamideje.



2.2. Folytatodott a haztartasok
mérlegalkalmazkodasa, a hitelezést
meghatarozo tényez6k azonban javulé

tendenciat mutatnak

27. abra

A haztartasihitel-allomany éves novekedési iiteme
és netto negyedéves valtozasa kétféle meghontasban
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- = Ev/év novekedési titem (jobb skala)

Forrds: MNB.

28. abra

A haztartasok fogyasztasa, a redlbérek és a fogyasztoi
bizalmi index alakulasa
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§Fogyasztas
= Fogyasztdi bizalmi index (jobb skala)

Forrds: MNB.

A devizahitelek leépiilése miatt tovabb csokkent a haztar-
tasi hitelek allomanya. 2013 els6 és masodik negyedévében
kozel azonos mértékben, éves alapon 6,5 szazalékkal csok-
kent a haztartasok hitelallomanya (27. dbra). Az dllomanyval-
tozas egészét szinte teljes mértékben a devizahitel-allomany
visszaesése eredményezte, mig a haztartdsok forinthitel-
alloméanya nem valtozott érdemben a masodik negyedév-
ben. A hiteldllomany devizalis szerkezete igy tovabbra is a
forinthiteleknek kedvezd mddon rendezédik at. A hiteldllo-
many folyamatos leépiilése egyrészt az eladésodott haztar-
tasok természetes mérlegalkalmazkodasi folyamatanak,
masrészt az addssaggal nem rendelkezék dvatos hitelfelvéte-
Iének tudhato be.

A fogyasztasi kereslet enyhe javulasa figyelheté meg a
masodik negyedévben. 2013 masodik negyedévében kis-
mértékben javultak a haztartdsi fogyasztas alapfolyamatai.
Az év eleje Ota alacsonyan tartdzkodé inflacié a realbérek
emelésén keresztiil javitotta a haztartdsok jovedelmi helyze-
tét, ami a fogyasztas enyhe névekedésében is tetten érhetd
(28. 4bra). A fogyasztoi bizalmi index névekedése tovabba a
haztartasok hosszabb tavu jovedelemvarakozasainak javula-
sardl arulkodik, 6sszhangban a foglalkoztatottsag névekedé-
sével. A fentieken tul a lakdsarak csokkend szintje a lakasva-
sarlas elérhetGségét javitja (3. keretes irds), ami 0sztonzé
hatdssal lehet a haztartdsok viselkedésére. Mindez a haztar-
tasok fogyasztasi és lakasberuhazasi keresletének novekedé-
sét eredményezheti.

JELENTES A PENZUGY! STABILITASROL  2013. NOVEMBER
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3. keretes iras

A lakasvasarlas elérhetdségére vonatkozo index (Housing Affordability Index)

A lakaspiaci keresletet nagyban meghatarozza a lakhatas elérhet6-
sége, azaz, hogy a haztartdsoknak van-e lehet8ségiik lakasvasarlas-
ra, és haigen, milyen feltételek mellett. AHAI® (Housing Affordability
Index, lakdsvasarlas elérhet&ségére vonatkozé index) a lakasvasar-
las elérhetGségét mutatja a lakasarak, a lakashitelek finanszirozasi
koltsége, a hitelezési feltételek és a havi netto atlagkereset valtoza-
sabdl adédo informacidk slritése révén. A HAI 1l-es értéke azt
mutatja, hogy egy tipikus (két dtlagkeresettel rendelkezé) haztartas
adott hitelfeltételek mellett (hitelfedezeti ardny, j6vedelemardnyos
torlesztéteher, futamidd) egy atlagos lakds megvasarlasahoz sziiksé-
ges jelzaloghitel felvételéhez éppen elegendd havi jovedelemmel
rendelkezik.® Az index 1 feletti értéke arra utal, hogy egy atlagos
jovedelemmel rendelkezé haztartds megengedheti magdnak a
hitelbdl torténd lakdsvasarlast, mig 1 alatti érték esetén adott hitel-

kinalati tényez6k mellett nem képes lakast vasarolni.

Az index alapjan a 2000-es években a lakdsvasarlas tobbnyire elér-
heté volt a haztartasok szamara, ami annak kdszonhetd, hogy az

allami kamattamogatas és a devizahitelek elterjedése jelentGsen

mérsékelték a lakashitelek koltségét. A HAI elmdlt masfél évben megfigyelhet6 emelkedése f6ként a jegybanki kamatcsokkentéseket

kovetd mérsékl6dé THM-szinteknek, illetve a még mindig nominalisan is zsugorodé lakdsdraknak készénhetd.

A lakasvésarlds tényleges elérhetGségét azonban a bankok kockazatvallalasi hajlanddséga, valamint a haztartasok megtakaritasi helyzete és a
jovébeli vagyoni helyzetiikre vonatkozd bizonytalansaguk is befolydsolja. Mig utébbi nehezen mérhetd, addig a bankok kockazatvallalasa a
nem arjellegi hitelfeltételeken jol tetten érhetd. A 2000-es évek kdzepén a bankok lazabb feltételek mellett hiteleztek (magasabb LTV és PTI,
hosszabb futamid), ami azt eredményezte, hogy a kockazatosabb, kevésbé hitelképes tigyfelek is képesek voltak a hitelbdl torténd lakasva-
sarlasra. A banki hitelfeltételek a valsag utan jelentésen szigorodtak, a végig fix feltételekkel (LTV, PTI) szamitott HAI tehat a 2000-es évek
kozepén lefelé, mig az utdbbi években felfelé torzit. Az index jelenlegi, 2013 els6 negyedéves értékébdl tehat azt a kovetkeztetést lehet

levonni, hogy a hitelképes és megfelel§ megtakaritasokkal rendelkez6 haztartasok kérében nétt a lakasvasarlas elérhetésége.

Lakasvasarlas elérhetGségére vonatkozo index

1,61 - 1,6
1,44 [ 1,4
1,21 [ 1,2
1,01 1,0
0,81 0,8
0,61 0,6
0,4 0,4

HAI 20-30 szazalékos PTI mellett
—= HAI effektiv THM, atlagos jovedelem és atlagos lakasar

mellett
® HAI effektiv THM, medidn jovedelem és median lakasar
mellett
= HAI piaci forint THM-ekkel
- = Korlat

Forrds: MNB.

Javulé keresleti folyamatok jellemzik a haztartasi hitele-
zést. A hitelezési felmérés eredményei fordulatrdl arulkod-
nak a korabbi tendencidkhoz képest: 2013 masodik negyed-
évében évek 6ta el6szor ndvekedett a bankok altal érzékelt
hitelkereslet. A bankok nettd értelemben vett 90 szazaléka
szamolt be a lakashitelek és valamivel kisebb aranya a
fogyasztdsi hitelek irdnti kereslet emelkedésérdl (29. abra). A
lakashitelek iranti kereslet fokozdédasaban a f6 szerepet a
jegybanki kamatcsokkentések és az allami kamattamogatas
révén csokkend finanszirozasi koltség jatszhatja. Az évek dta
el6szoér novekvs hitelkereslet a névekvd Uj kihelyezésekben
is tetten érhetd.

8 Forras: NAR (National Association of Relators).

° A HAI-t eredetileg median jévedelemmel és median lakasarral szamoljak. Magyarorszagon jelenleg a median jévedelem alacsonyabb az atlagos-
nal, valamint a median lakasar is alacsonyabb az atlagosnal, igy a bel6liik szamitott HAI kozel all az atlagok alapjan szamitotthoz.
Az indexet alapesetben idében alland6 25 szdzalékos jovedelemaranyos torlesztéteher (PTI), 60 szazalékos hitelfedezeti mutatd (LTV) és az 4]
kibocsatasu hitelek atlagos futamideje segitségével szamoltuk. A THM-ek esetében figyelembe vettiik a kamattdmogatdst és a devizahitel THM-

eket is.



Az ujhitel-kihelyezések volumene elmozdult a 2013. januari
historikus mélypontrdl. A hitelintézetek bruttd hitelkihelye-
zésének volumene a haztartdsi szegmensben 2013. januar

29. abra
A lakossagi hitelkereslet valtozasa

100 - 100  Ota immar hatodik hénapja folyamatosan emelkedik. Julius-
£ 28: [ 28 ban az Uj kibocsatasu hitelek volumene 33,6 milliard forintot
ﬁ ‘2‘8: [ ‘2‘8 tett ki, ami kézel 70 szdzalékkal magasabb a janudri értéknél
o 0 L 0 (30. dbra). Az Uj kibocsatasok kozott nétt a lakascélu és a
T :ig: [ ;218 fogyasztasi célu hitelek volumene is, emellett az Uj kibocsa-
:CD; B [ 755 tasd hitelek tovabbra is szinte teljes egészében forint alapu-

-100- --+-100  ak. A bruttd hitelkihelyezések emelkedésében nagy szerepet
. 333 -333>333 >3 é jatszanak az allami kamattamogatasu hitelek: a tamogatott
& =S 2 == “C’ < == 2 c 2 hitelek aranya az Uj lakashiteleken beliil a 2013 elsé negyed-
s ST T T ST T T e évi 20 szazalékrdl a masodik negyedévben kodzel 30 szézalék-
§ § § § ra emelkedett. Az Uj kibocsatasokban, féként a fogyasztasi
— Lakdshitel hitelek esetében azonban magas koncentraltsag tapasztal-
—_—- E:Egsaﬁiztzsl}:/g?;kozés hato.
--=-Fogyasztasi hitel — varakozas
Forrds: MNB. A kedvezé brutté kibocsatast kinalati oldalon eldsegithette
30. 4bra a nem arjellegi hitelfeltételek enyhiilése is. A hitelezési

felmérés alapjan a haztartasi szegmensben a kereslet élén-
kilése mellett folytatodott a hitelezési feltételek lazitasa is,
elére tekintve pedig tovabbi enyhitésre lehet szamitani. A

Uj kibocsatasu haztartasi hitelek

nem arjellegl feltételek enyhilése ellenére azonban azok
még O0sszességében szigoru szinten tartdzkodnak. A megva-
I6sult lgyletek alapjan a hitelfedezeti arany (LTV) enyhe
emelkedése volt megfigyelhetd (31. dbra), utdbbi 2013-ban

I valamivel 50 szdzalék folé emelkedett,’® ami azonban még
e . B .9 £ ... 6 . B o . jéval a 2008-ban tapasztalt 70 szazalék alatt van. Az alacso-
— > o > — > r—
CEE= Qg ETE= Vg eE@T= Qg C 0@ ) P . . ,
CEESRCcSEERFEcLEERHTESBEES nyabb LTV miatt ugyanakkor a felvehetd hitel6sszeg is mér-
=] = o ] g A .
§ § § § séklédott, ami csokkentette a jovedelem- (atlagkereset-)
= Fogyasztasi deviza aranyos torlesztéteher (PTI) mutatot. Ugyanakkor a valsagot
3 Lakas deviza kovetben az atlagos futamidd is rovidilt 20-rél 15 évre, ami
—Fogyasztasi forint . - ss
E=lLakas forint a PTI névekedésének iranyaba hatott.
mmm Lakds tamogatott forint
Forrds: MNB. A nomindlis kamatok csékkenése ellenére nemzetkozi
31. 4bra Osszehasonlitasban a haztartasok relative magas felar mel-

Uj kibocsatasa lakdscélu hitelek atlagos LTV- és PTI- lett jutnak hitelhez. Az U] szerz6dések teljeshitelkdltség-

mutatéja, valamint az atlagos futamidejiik mutatdja altaldanosan csdkken, ami nagy részben a jegybanki
kamatcsokkentS ciklusnak tudhaté be (32. dbra, illetve 6.

80 % 30 . L it
— b keretes irds). A lakashitelek koltségét az utdbbi félévben
64 22  emellett az dllami kamattamogatads is jelentésen mérsékelte.
56 /“""‘/\\"/'—/ ---- \"'\(/ 18 A szabad felhasznalasu jelzaloghitelek THM-je az alapkamat
48 2 .‘," P o . , e , RV L. .
0 £ 10 csokkentésnél jobban mérséklédott, a lakashitelek teljes
\5555g55555555855555555555555555555 hitelk6ltség-mutatoja viszont csak részben kovette az irdny-
‘:C:cCCC::CCCCCCCCCCSECC;éCCCCC::cC - .. . . L. L
=S = = =S e st s e ado rata csokkenését, a felar igy némileg emelkedett. Utdbbi
i 8 5 < o = = 8 &, eurdépai és régids 0Osszehasonlitdsban is kiemelkedGen
o o o o o o o o o , , , . , , .
o~ N N o~ N N N N N magasnak szamit (33. abra). 2013 juniusdban a lakashitelek
—_LTV . . . s
Atlagkereset-ardnyos atlagos térlesztéteher (PTI-proxy) feldra Magyarorszagon valamivel 5 szazalékpont felett volt,
(jobb skala, %) mig a régids orszagok tdbbségénél 3 szazalék koriil alakult. A

----Atlagos futamidd (jobb skala, év)
Forrds: KHR, MNB.

felarak kozétti nem elhanyagolhaté kiilénbség a bizonytalan
kornyezetnek és a magasabb hitelezési veszteségnek tudha-

10 Az alacsonyabb LTV-mutatéban ugyanakkor szerepet jatszhat az ligyfelek dvatossaga is.
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32. abra

Az uj haztartasi forinthitelek hitelkoltség-mutatéja
(THM)
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Forrds: MNB.

33. adbra
Uj kibocsatasu lakashitelek felara régiés
o6sszehasonlitasban
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Forrds: MNB.

4. keretes iras

Kamattranszmisszié a haztartasi- és a vallalatihitel-piacon

A Magyar Nemzeti Bank 2012 augusztusa és 2013 szeptembere kozott 14 |épésben, 6sszesen 3,4 szazalékponttal mérsékelte a jegybanki
alapkamat mértékét. Az alapkamat-valtozésok realgazdasagi hatasat befolyasolja, hogy a jegybanki dontések milyen mértékben és milyen
gyorsan arazédnak be a hitelpiaci kamatokba, mind a haztartdsi, mind a vallalati szegmensben. Az Uj kibocsatasu hitelek kamata a haztar-
tasok és vaéllalatok beruhdzasi dontéseit befolyasolja, mig az allomanyi kamatlabak valtozasa a gazdasag szereplSinek jovedelmi helyzetére

hat. A banki kamatok alakulasa alapjan elmondhatd, hogy 6sszességében a jegybanki kamatcsokkentések megjelentek az tgyfélkamatok-

t6 be. Emellett az addsokat segit6 kormanyzati programok és
a koltségvetési egyenleget javitd kilonadok csokkentették a
szektor jovedelmezGségét, amit a bankok a feldrak magasan
tartdsdval igyekeznek kompenzalni. Ugyanakkor a marzsok
valtozasaban jelent6s kilénbségek figyelhet6k meg mind a
piaci szerepl6k kozott, mind pedig az egyes termékekben (4.
keretes iras).
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ban. Fontos ugyanakkor aldahuzni, hogy a hitelkamatokat a jegyban-
ki alapkamat valtozasan kiviil szamos tényezd befolyasolja, amelyek
ellensulyozhatjak vagy épp felerdsithetik az alapkamat-csokkenté-

sek hatasat.

A haztartasi hitelek hitelkoltsége a legtobb hitelszegmensben leko-
vette a jegybanki alapkamat csokkenését. Az Gj kibocsatasu hitele-
ken belil egyedil a lakdscélu hitelek, illetve a fedezetlen fogyaszta-
si hiteleken belul a személyi hitelek hitelkoltségének csokkenése
nem érte el a jegybanki [épések 6sszegét. Az egyes bankokat tekint-
ve jelent6s heterogenitds figyelhet6 meg a kamatcsokkentések
mértékében, amely leginkabb a fedezetlen fogyasztasi hiteleken
belil érhet6 tetten, e terméktipusok hitelkdltsége azonban minden
id&szakban jelent6sen nagyobb szérast mutat a jelzdloggal fedezett
hiteltermékeknél. Az dllomanyi kamatlabak szintén kisebb mérték-
ben csokkentek, mint az alapkamat. Ennek két oka is lehet: egyrészt
a forinthitel-allomany szignifikans része allami kamattamogatdssal
rendelkezik, igy a kamatozasa nem a piaci szabalyoknak megfelel6-
en alakul, mdsrészt a piaci alapon arazddé hitelek kamatszintjének
csokkenését akadalyozhatja a referenciakamathoz kotott drazds
elhanyagolhatd szerepe a fennallé dlloméanyban. Utébbi hatdst
mérsékelve er@sitheti a transzmisszidét a 2012 aprilisaban imple-
mentélt atlathaté arazdsrdl sz6lé torvénymoddositds, mely az Uj
kibocsatasu jelzaloghitelekre vonatkozéan el8irja a referenciaka-
mat alapu arazast. E hatds érvényesiiléséhez azonban elSbb fel kell
épulnie az Gj arazasi elveket alkalmazé allomanynak, ami még az uj

kibocsatasok szignifikans fellendiilése mellett is tobb évig tartana.

A vallalati szegmensben a referenciakamathoz kotott drazas elter-
jedtsége miatt hatékony a kamattranszmisszié nemcsak az Uj kibo-
csdtasban, de a mar meglévé allomanyban is. A piaci termékek
kamatszint-csokkenése meghaladta az alapkamat mérséklGdését a
valtozd kamatozasu vagy maximum egyéves kamatfixaldssal rendel-
kezé hitelek és a folydszamla-hitelek esetében is. Az Uj kibocsatasok
aggregalt kamatszintje ekdzben az NHP-folydsitasok miatt jelent§-
sen csokkent, igy a teljes Uj kibocsatds atlagos kamatszintje augusz-
tusban mar az alapkamat alatt alakult. Erdemes megjegyezni, hogy
az NHP-folydsitasok kovetkeztében felépiild fix kamatozasu hitelal-
lomany a jév6ben érdemben befolyasolhatja a jegybanki kamatlé-

pések allomanyi kamatokra térténé hatasat.

Vallalati és haztartasi atlagos forintkamatok
és hitelkoltségek csokkenése 2012 juliusa és
2013 augusztusa kozott

% %

124 = = 12
25,8
10+ 10
|} |}
81 8
|}
|}

6 a 6
4 — sos 4
1 = — = N
21 H 2
0 N 0

o =

S T ®

& & = €

a @ o <

= ) <
9| ® © ® |3 oy ©
Q 4] - > N O > -
=2|3 0o © s «n 2| € ©
=|Z3 € 2| 8 B2 = | E
o388 | = o © o T o © LT IS ©
=9 [} © ~ c Q2 > x
STp|l2| = 4+ N | = W .| 2 4+
ES|®>| < £ ) IR o vl = )
T > = © © = @ O 5 | <+ © © =
X~ gp B = =< |7 £h| = e | 9]
=200 g E oa| 3 9 gl 3 Qo

T = | c Nl = Nl
BE(2e| 3 | & | E |-l 8 |Bg| 3|8
iloa| 0O £ L | o2 a | N2 & 2
= = > He) o< O (] O :0
BLIEI| 2| S| 2|82 2|8 2 E
<zZ|SEZ| 2 | <= |8 |82 8|22 8] 8

Villalat Haztartas

= Kamatvaltozas
= Alapkamat valtozasa
= Kamatszint (2013. augusztus)

Megjegyzés: Az alapkamat kiilénbsége havi dtlagok felhaszndldsad-
val adédik—2012 juliusdban az dtlag 7 szézalék, 2013 augusztdsban
3,97 szdzalék volt.

Forrds: MNB.

Forinthitel kamatok és teljes hitelkéltségek
csokkenésének eloszlasa a jelent6sebb piaci résszel
rendelkez6 bankok k6z6tt

8 % % 3
7 4 -7
6 4 -6
54 -5
4 Vi
N ® ®
34 0 -3
2 4 -2
14 L1
0 0
Szabad Lakascélu Fedezetlen Lakdscélu—  Lekotott
felhasznalasu (0j fogyasztasi  allomanyi betét
(4 kibocsatas, (4j kamat kamata
kibocsatas, THM) kibocsatas,
THM) THM)

—Kamatcsokkenések eloszlasa
= Alapkamat csokkenése
@ Bankrendszeri atlag csokkenése

Megjegyzés: Az eloszldst a 3 szdzalékot meghaladé piaci részese-
déssel rendelkezé bankok kamatcskkentéseinek minimuma és
maximuma hatdrozza meg.

Forrds: MNB.
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A haztartasihitel-allomany nemzetkozi 6sszehasonlitasban

:‘:i.z::rrtaéSi hitel/GDP arany nemzetkozi nem kiemelked6en nagy. A haztartasok a valsag 6ta mar
osszehasonlitasban jelent8s mérlegalkalmazkodasi folyamaton estek at. Régids
o o Osszehasonlitdsban Magyarorszagon a haztartasi hitel/GDP
70+ 70 arany atlagosnak mondhatd, rdaddasul Lengyelorszag és
604 . Csehorszag hitel/GDP mutatdja a valsagot kovetben is tovabb
5 ::‘/'--z::.-:—-_;::‘-==-a emelkedett. A haztartasi hitel/GDP arany a KKE-orszagokban

50+ _,__.;-f"""—‘"’ 50  még mindig jelent8sen elmarad az eurozdéna &tlagatdl (34.
40, o abra), Magyarorszagon tehat pusztan ezek alapjan a haztar-

tasok tovabbi alkalmazkoddsa mar nem lenne sziikségszerd.
Ugyanakkor a magasabb nominalis kamatszint, illetve kamat-
felar miatt a hitelek torlesztési terhe szamottevéen nagyobb.
Ez kiilondsen a jovedelemardnyos torlesztéteher jovedelmi
csoportok kozotti eloszldsan érhetd tetten, ami mar jelentds
kockazatokat mutat (5. keretes iras).

30+

20+

10

= Magyarorszag
ce=- V6
- = Eurozdna
EU 27
=== Club Med

Forrds: EKB.

5. keretes iras
A haztartasok eladésodottsaga — egy reprezentativ kérdGives felmérés eredményei

A kormanyzati intézkedések és a csokkend kereslet hatasara mara a . . " . . ™ .
Y Haztartasok torlesztési terhe devizalis bontasban

GDP-ardnyos haztartasihitel-dllomdany az eurozdna szintjének csak a rendelkezésre all6 jovedelem aranyaban
kozel fele és a hazai adat mar régids szinten sem tekinthetd kiemel-

. . . o % %
kedének. Ezen mutatd mellett az eladdésodottsag mérésére gyakran %g %g
alkalmazzak a jovedelemardnyos torlesztési terhet mint flow-muta- ﬁ ﬁ
tét. Ennek hasznalata azért is fontos, mert mind a kamatszintre, 18- 18
mind pedig a kotelezettségek lejaratdra vonatkozdan tartalmaz 573 i g
informdcidkat. Emiatt szorosabb kapcsolatban van a héztartasok 6 | 6

5 5

fogyasztasi és beruhazasi dontéseivel, igy a gazdasagi novekedéssel 4 [I 4

34 3

is. Bar a valsagot kozvetlenil megel6z6en hazankban a mutatd érté- 24 2

1 1

ke elérte a 13 szazalékot, azt kovet6en a haztartasok nettd hitel- 0 0

. e xULa s . . - & & & Bododod o s o o0

visszafizet6kké vdltak. Ezzel parhuzamosan a torlesztési teher a B LD LD LD D DD D D gD 2D
a a a " a " . c_.c . c_.c . _.c _.c . _.c_.c _-¢C
rendelkezésre 4ll6 jovedelem 9 szazaléka kdzelébe csdkkent,'! ami EE S E s E s E s E s E s E s E s E s E =
L 2 2 z P . z o < I} o ~ ) o) 3 : g 2
nemzetkozi G6sszehasonlitdsban mar egyaltalan nem tekinthetd S 8 8 88 g 8 g &8 &8 &8 ¢
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~

kiemelked&nek.
1 T6ke — deviza
E= Kamat — deviza

Bdr a haztartasi szektor egészére vonatkozéan sem a stock-, sem [ZATbke — forint
[mm Kamat — forint

pedig a flow-tipusti mutatok nem utalnak jelenleg tulzott eladéso-

dottsdgra, a hitellel rendelkez6k esetében mar jelentkezhetnek Forrds: MINB.

11 Ennek a szintnek az értékelésekor fontos hangsulyozni, hogy a becsléskor csak az tigyfelek altal ténylegesen megfizetett kamat és t6ketdrlesztés
lett figyelembe véve. Ez azt jelenti, hogy a romld portfélié miatt fliggévé tett kamatok és a meg nem fizetett esedékes t6ketorlesztések sem
részei a szamitasnak. A nem teljesitett torlesztések ugyanakkor szandékosan lettek kihagyva, mivel végrehajtaskor altaldban nem a rendelke-
zésre 4ll6 jovedelembdl, hanem példdaul az ingatlanok vagy ingdsagok eladasabdl elégitik ki a hitelezGi igényeket.
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ilyen kockazatok. Ez azért is kiilondsen fontos kérdés, mert a hazai
haztartasok hitelpenetracidja a stock-tipusti mutatdk alapjan lénye-
gesen alacsonyabb. Nemzetkozi mikroadatbazison alapulé 6sszeha-
sonlitd statisztikdk nem allnak ugyan rendelkezésre, de az 1,2 millid,
hitellel rendelkezd hazai haztartas 32 szdzalékos aranya vélhet6en
lényegesen kisebb, mint ami a fejlett orszagokban megfigyelhetd.
Eppen ezért kiilon is érdemes vizsgalni, hogy a torlesztési tehernek
a rendelkezésre 4all6 jovedelemhez viszonyitott aranyanak eloszlasa
miként alakul. Ennek elemzésére egy, a hitellel rendelkez6 haztarta-
sok kdrében végzett reprezentativ kérd8ives felmérés'? alapjan van

lehetGségiink.

A kérdGives felmérés eredményei szerint a jévedelemaranyos tor-
lesztési terhek eloszlasa tovabbra is kedvezdétlen képet mutat, és
mara a legalacsonyabb két jovedelmi decilisbe tartozé haztartasok-
ndl az atlagos torlesztési teher mar meghaladta a kritikusnak tartott
30 szazalékos szintet.!®> Mindez azt jelenti, hogy az ezekbe a jévedel-
mi kategoridkba esé haztartasoknal komoly szocialis problémadk

jelentkezhetnek.

intézménye.

A hitellel rendelkez6 haztartasok jovedelmearanyos
torlesztési terhe jovedelmi decilisenként

2 3 4 5 6 7 8 9 10 Atlag

I Torlesztési kotelezettség a jovedelem ardnyaban
E=1 Megfizetett torlesztés a teljesiték jovedelmének ardnydban

Forrds: GfK, MINB.

A devizahitellel rendelkezd haztartasokndl a torlesztési teher csokkentését szélesebb korben az arfolyamgat intézménye biztosithatja,
ugyanakkor annak kihasznaltséga éppen a legszegényebb haztartasoknal a legalacsonyabb. Ezzel szemben a jovedelem novekedésével
parhuzamosan a kihasznaltsag is névekszik. Az alacsonyabb jovedelmi kategériakban megfigyelhet6 rosszabb kihasznaltség arra vilagit ra,

hogy feltételezhet6en pont a legkiszolgaltatottabb helyzetben Iév6k szdmara nem nyujt megfelel6 megoldast a jelenlegi arfolyamgat

Az arfolyamgat intézményét milyen okok miatt nem
vették igénybe

Kevés a hitel
hatralevé ideje
(2%)

Bizalomhidny
(20%)

Forrds: GfK, MNB.

Az arfolyamgat kihasznaltsaga jovedelmi decilisek
szerint

100+- 100
904 - 90
804 80
704 70
604 + 60
504 -+ 50
404 - 40
304 - 30
204 - 20
104 + 10

0 T T T T T T T T T 0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Jovedelmi decilisek

= Belépett
E=1Jogosult, de nem lépett be

Forrds: GfK, MNB.

12 Az 1000 haztartds megkérdezésével késziilt kérdGives felmérést az MNB megbizasabdl a GfK Piackutato Kft. készitette el.

13 Arra vonatkozdan, hogy mi pontosan a haztartdsok szdmara még teljesithet jévedelemaranyos térlesztérészlet, tébb becslés ismert a szakiro-

dalomban. Vélhet6en a jovedelemnek névekvd fuggvénye, de a haztartasok szamos tulajdonsdga befolyasolhatja (példaul a haztartas létszama,

jovedelemaranyos fogyasztasa stb.). Az itt alkalmazott 30 szézalék koriulbelil megfelel annak a nagysagnak, amelyet a témaban megjelent

tanulmanyok eredménydl kaptak.
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A kérdGives felmérés keretében arra is rakérdeztiink, hogy mi az oka annak, ha egy egyébként jogosult haztartds nem lépett be az arfo-
lyamgat intézményébe. A vélaszokbdl azt mindenképpen kedvezének tekinthetjiuk, hogy a megkérdezettek mindossze 3 szazaléka nem
ismerte az arfolyamgat lehet6ségét. Az arfolyamgatbdl kimaraddk fele vagy a bankokkal szembeni bizalomhidnnyal, vagy a kedvezményes
id&szak lejarta utan megnoveked6 torlesztési teherrel magyarazta tavolmaradasat. A kimaraddk negyede pedig az arfolyamgatnal is ked-
vez6bb kormanyzati intézkedésben reménykedik. A devizdban valé eladdésodottsdaghdl szarmazo kockazatokat igy a jelenlegi arfolyamgat
csak részben képes kezelni. A haztartdsok jelentds részét feltételezhetSen csak az arfolyamkockazat végleges kivételével lehetne ,becsa-
bitani” a rendszerbe. Ehhez viszont sziikséges az arfolyamgat intézményének akar jelentésebb atalakitdsa, aminek keretében az igénybe-

vétel idejét ki kellene terjeszteni, mikozben a gy(jtészamlan felhalmozddo hitelek kérdését is rendezni kellene.
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2.3. A Novekedési Hitelprogram hitelezési
fordulatot hoz a kkv-szektor hitelezésében

35. dbra
A vdllalati hitelezés elGrejelzése
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36. abra
A kkv-hitelezés eldrejelzése
% %
104- 10
8 1 - 8
6 - L 6
4 L 4
2 4 - 2
0 e S — 0
Ve
-2 & L—2
4
-4 2 L4
/\—/_\ Y
-6 4 y L6
8- s > 2 s> 2 s> 2 s> 2 s > 2 8
2090 >3 QY >3 QY >g0L>g 00
YWQE2EceRY2LEcecRIEZEcEg2Eeq 22 c
Co=s3S-2=ZsSZ=2=s5sS=2=3°S=2=3
— ~ ™ < In
- i i i i
o o o o o
~N ~N ~N ~ ~
= Tény
= = ElGrejelzés — junius
El6rejelzés — szeptember
Forrds: MNB.

Az NHP folytatdasa, valamint megnovelt kerete megallithat-
ja a vallalati hitelek zsugorodasat. Az NHP elsG szakaszanak
II. pillérébdl az 1. pillérbe térténd atcsoportositas mar 2013
harmadik negyedévében érezteti kedvez6 hatasat. Emellett
folydsitasok alapjan lathatd, hogy lényegesen megnétt a
hitelek futamideje a kivaltott hitelek esetén. Ez elGre tekint-
ve a lejaratokon keresztll pozitiv hatasként jelentkezik a
hitelpalya egészére nézve. Az NHP kezdetben 500 millidrd
forinttal torténé kibdvitése, valamint a program meghosz-
szabbitasa 2014 végéig tovabbi lendiletet ad a vallalati szeg-
mens hitelezési folyamatainak 2013 végétdl kezd6déen.
2014-ben még Osszességében 0,3 szazalékos mérséklddés
varhatdé, 2015-ben azonban a vallalatihitel-allomany mar
varhatdan gyakorlatilag stagnalni fog (35. dbra). A hitelezési
fordulathoz és annak tartdssagahoz ugyanakkor a nagyban-
kok hitelezési feltételeinek oldodasa sziikséges. A szbvetke-
zeti hitelintézetek, illetve a kisebb bankok nagyobb hitelezési
hajlanddsaga javithatja ugyan a vallalatok forrashoz jutasat,
de jelenleg a likviditasi és a t6kekorlatok miatt ezen intézmé-
nyek a nagybankokat révid tdvon csak részben helyettesithe-
tik. A t6kekorlatok lebontasahoz ugyanakkor a szovetkezeti
hitelintézeteknél a tervezett allami t6keemelések, mig a lik-
viditas biztositasahoz az NHP folytatasa jarulhat hozza.

A kkv-szektor hiteldllomanya mar idén névekedésnek
indul. A kkv-szegmensen beliil még markansabban érvénye-
stilnek a program hitel6szténzd hatasai, igy mar idén megin-
dul a hitelallomanyok béviilése. Az éves novekedés Gtem kis
késéssel 2014-ben tetdzik, varhatdan 5 szazalék korul. 2014-
ben Gsszességében 5 szazalékkal, 2015-ben pedig tovabbi
3,3 szazalékkal béviilhet a hazai pénzigyi kozvetiték kkv-
hiteldllomanya (36. abra). Az egyes intézménycsoportokat
vizsgdlva enyhe atrendez6dés is bekovetkezik a hitelez6k
strukturajaban: az NHP els6 szakaszdnak allokacids mecha-
nizmusa eredményeként a szbvetkezeti hitelintézetek és a
kisebb bankok piaci részesedése néhet, mig a nagybankoké
varhatdéan mérséklédik (37. dbra).

A kinalati korlatok oldasat a garanciaszervezetek megerési-
tése jelentés mértékben gyorsithatja. Mar korabbi jelenté-
seinkben is erételjesen érveltliink amellett, hogy a szigoru
kindlati korlatok miatt a garanciaszervezetek aktivabb rész-
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37. abra
A kkv-hitelek bankméret szerinti varhaté megoszlasa
az NHP elsé6 szakaszat kovetden

% %
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NHP-vel egyltt
—3Nagybankok
E= Kis- és kozepes bankok
=z Takarékszovetkezetek

Forrds: MNB-becslés.

38. abra

A haztartasi hitelezés elGrejelzése
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vétele elengedhetetlen a hitelezési folyamatok javulasahoz.
Ezt felismerve mar tobb orszag is a garanciat nyujté intézmé-
nyek t6kével valé megerdsitése mellett dontott. Eppen ezért
hazankban is sziikséges lenne ezen szervezetek tékeelldtott-
sagat javitani. Erre azért is szilkség lenne, hogy a jegybank
hitel6sztonzési programja a kisebb méretl kkv-tgyfelekhez
is akadalytalanul eljuthasson.

A haztartasi hitelezésrél korabbi elGrejelzésiinket fenntart-
juk. Kordbbi varakozasainknak megfelel6en folytatdédott a
bankok hitelezési feltételeinek enyhe oldéddsa, és el6re
tekintve is e feltételek lazitdasa varhaté. Az allami lakashitel
kamattamogatdsi program is varakozasainknak megfelel6en
jarult hozza a bruttd hitelkibocsatas javulasahoz a vizsgalt
id&szakban, és ennek folytatodasat varjuk a kovetkezd
negyedévekben is. Kordbbi elGrejelzési képlinkhoz képest
tehat nem érzékelhet6 érdemi valtozas a haztartasi hitele-
zést érint6 alapfolyamatokban, igy a hitelezési palyan nem
tortént revizid, az elérejelzési horizonton fokozatosan lassulé
allomanyleépulést prognosztizalunk (38. abra).



3. A portfolio minGsége

— Erdemi javulast hozhat a haztartasok
devizaban valé eladosodottsaganak
megoldasa

Az elsé félév folyamdn a vdllalati portfdlion beliil a 90 napndl nagyobb késedelemben levé iigyfelek ardnya 20 szdzalékra nétt,
de még mindig elmaradt a historikus maximumtodl. Az emelkedés teljes egészében a mdsodik negyedévet érintette. A portfo-
liominéség a kordbbi negyedéveknél nagyobb mértékben romlott, amit a cs6kkend tisztitds nem tudott ellensulyozni. Az
értékvesztés eredményrontd hatdsa a félév folyamadn jelentGsen emelkedett, igy fennmaradt az 55 szdzalékot meghaladd
fedezettség, ami cs6kkenti a nemteljesité portfdlié kockdzatdt.

Részben egyedi események miatt emelkedett a nemteljesitd hitelek ardnya a hdztartdsi portfdlion beliil, és az id6szak végén
elérte a 17,7 szdzalékot. Az értékvesztés eredményronto hatdsa szignifikans emelkedés utdn 2,7 szdzalék volt a félév végén. Ez
elég volt ahhoz, hogy a fedezettség 50 szazalék folé emelkedjen. Szamottevé javuldshoz sziikséges a még teljesitd ligyfeleknél
a devizaban vald eladdsodottsdg kezelése, ami az drfolyamkockdzat megsziintetését jelenti. A mdr nemteljesits ligyfelek ese-
tében a Nemzeti Eszk6zkezeld aktivitdsanak érdemi névekedése, valamint a magdncsdd intézményének mielébbi bevezetése
jelenthet megolddst.
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3.1. A vallalati hitelek minésége enyhén romlott
2013 elsé felében

39. abra

A bankrendszer nemteljesit6 vallalatihitel-allomanyanak

aranya
0,
22/j
201
184

==30-90 nap kozétt lejart hitelek ardnya
E=90 napon tul lejart hitelek aranya

Forrds: MNB.

40. abra

A nemteljesité vallalati hitelek aranyanak alakulasaban
szerepet jatsz6 tényez6k a bankrendszerben
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Forrds: MNB.
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Az idei év els6 felében a nemteljesit6 hitelek aranya a val-
lalati portfélion beliil enyhén nétt, de igy is elmarad a
tavalyi historikus maximumatél. A nemteljesité hitelek
(NPL) allomanyon beldli ardanya 20 szazalék volt 2013 maso-
dik negyedévének végén. A félév soran latott enyhe emelke-
dés a vallalati hitelezésben jelentds bankok nagy részére jel-
lemzé volt. A 30-90 nap kozotti késedelembe esett hitelek
aranya ezzel szemben — az elsé negyedéves novekedés utan
— a kordbbi 2 szdzalékos szintjére csokkent. A mostani 20
szazalékos NPL-ardny még mindig elmarad az egy évvel
korabbi csucstdl, de igy is magasnak tekinthet6 (39. abra).
Tényez6kre bontva a valtozast, azt lathatjuk, hogy a masodik
negyedévben a portfélioromlas lényegesen meghaladta az
el6z6 néhany negyedévben tapasztaltat, ugyanakkor histori-
kus Osszevetésben nem volt kiugré (40. abra). A hitelallo-
many csOkkenésének a mutatdra gyakorolt hatdsa a korabbi-
akhoz hasonléan alacsony, de pozitiv volt az elmult félévben.
Ezeket csak részben ellensulyozta a tisztitds. A magas NPL-
arany tovabbra is kockazatot jelent, ezért kiemelten fontos-
nak tartjuk, hogy er6sddjon a tisztitasi tevékenység a bank-
rendszerben. Ennek érdekében fontos volna lebontani azo-
kat a korlatokat (pl. nem hatékony felszamolasi eljaras),
amelyek akadalyozhatjak a tisztitast.

Az értékvesztés eredményrontd hatasa a vallalati hitelek-
nél az els6 negyedévben jelentésen nétt, és a félév végére
is szinten maradt. A 2012. decemberi 2,6 szazalék utan idén
junius végén 3,3 szazalék volt az dllomdanyardnyos hitelezési
veszteség. Az éves mutatd ndvekedése annak ellenére kdvet-
kezett be, hogy az utolsd két negyedévben megképzett érték
historikusan nem volt kiugré. A mutaté romldsat dontéen a
bazishatds okozta, mivel 2012 elején kifejezetten alacsony
volt az Uj értékvesztés-elszamolas. A mostani atlagos Uj
értékvesztés igy elegendd volt arra, hogy a goérdils egyéves
mutatot jelentsen emelje. Ha kiilon vizsgaljuk a projekthite-
lekre és az egyéb hitelekre elszdmolt értékvesztést, nem
latunk jelentGs eltérést: mindkét esetben szignifikans volt a
novekedés (41. dbra).

Az értékvesztéssel valo fedezettség a teljes portfolio eseté-
ben kissé emelkedett az els6 félévben. A nemteljesité hitel-
adllomany enyhe novekedése mellett az atlagos nagysagu
Ujonnan elszamolt értékvesztés elegendd volt arra, hogy
némiképp emelje a nemteljesitd vallalati hitelek fedezettsé-



41. dbra gét (42. abra). A magas fedezettség stabilitdsi szempontbdl

Az értékvesztés allomanyaranyos eredményt ronté pozitiv fejlemény, ugyanakkor a szdras tovabbra is nagy a
hatasa a vallalati szegmensben bankok kozott. Kockazatot jelent, hogy a legkisebb mutato-

val rendelkez6 bankndl a fedezettség csokkent. Az év végi 39

% Mrd Ft s - . . 14
61 180  szazalék helyett junius végén mar csak 32 szazalék volt a
150 minimalis érték a vallalati hitelezésben jelent6s bankok
150 kozétt.
90
-t 60
- 30
0
—J Negyedévben elszamolt értékvesztés (jobb skala)
= Ertékvesztés eredményronté hatasa
----Projekthitelek értékvesztésének eredményrontd hatasa
az dllomanyhoz
—= Ertékvesztés eredményronto hatdsa projekthitelek nélkal
Forrds: MNB.
42. dbra
A vallalati hitelek értékvesztéssel val6 fedezettsége
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3.2. A haztartasi portfélio mindsége részben
egyedi tényez6k miatt romlott tovabb

43. dbra

A bankrendszer nemteljesitd haztartasihitel-
allomanyanak aranya

(szerz6désenkénti szambavétellel)
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44. abra
A nemteljesitd haztartasi hitelek aranyanak alakulasaban
szerepet jatszo tényez6k a bankrendszerben
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A haztartasi szegmensben az elsé félév folyaman jelentd-
sen emelkedett a nemteljesit6 hitelek aranya. A haztartasi
hiteleken belll a 90 napon tuli késettségek aranya (NPL) az
elsé félévben 16,1 szazalékrol 17,7 szazalékra nétt (43. dbra).
Az emelkedés jelentds részét az magyarazza, hogy a megfi-
gyelt id6szak folyaman volt olyan pénzigyi véllalat, amelyik
beolvadt az anyabankjaba, igy a pénzlgyi vallalat portfdlidja
teljes egészében bekeriilt a bankrendszer mérlegébe. Mivel
a pénzigyi vallalatok portfélidja altaldban rosszabb mingsé-
g, mint a bankoké (részben az eltéré termékstruktura
miatt), igy egy ilyen lépés 6nmagaban képes megemelni a
mutatd értékét. Az emelkedést komponensekre bontva lat-
hatoéva valik, hogy az els6 negyedévben kiugréan magas volt
a portfélioromlasi komponens. Ez tartalmazza az emlitett
technikai hatast. Ugyanakkor fontos megjegyezni, hogy ezt
figyelmen kivil hagyva is szignifikdns pozitiv értéket vett
volna fel a portfélioromlasi komponens. A folytatddo allo-
manycsokkenés tovabbra is emelte a mutatét, de ez nem
tért el [ényegesen a kordbban latottaktdl. A tisztitasi kompo-
nens nagysaga pedig ugyancsak a megszokott mértékben
ellensulyozta az NPL-aranyt emeld hatasokat (44. abra).

A pénzigyi stabilitasi kockazatok koziil kiemelkedik a haz-
tartasok devizaban valé eladdésodottsaga. A portfolié rom-
lasaban meghatdarozo szerep jut a devizahiteleknek, melyek
donté tobbsége svdjci frankban all fenn. A devizaaddssag
leépitését célzé kormanyzati intézkedések ellenére a deviza-
hitelek allomanya még mindig rendkivil magas, és dont6
tobbséglik hosszu lejaratu jelzaloghitel (2. tablazat). A valsag
kitorését kovetben a lakossag a svajci frank erdsédése és a
banki hitelkamatok emelkedése miatt névekvd eladésodott-
saggal és torlesztGteherrel szembesilt, ami fogyasztasuk
csokkenéséhez, illetve rosszabb esetben fizetésképtelenség-
hez vezetett. A bankoknal a névekvé nemteljesit6 allomany
miatt elszdmolando értékvesztés névekedése jelent komoly
kihivast. A kormany szamdra a devizaaddssagnak a gazdasagi
novekedést gyengitd hatdsa jelent kockazatot, illetve a fize-
tési nehézségekkel kiizdd lakossag szocialis fesziiltségeinek
megolddsa kot le forrdsokat. Végiil, de nem utolsdsorban a
devizahitelek magas dallomdnya a jegybankot korlatozza a
monetaris politika vitelében, mikdzben jelent6s pénziigyi
stabilitdsi kockazatot hordoz. Annak érdekében, hogy a devi-
zahitelezéshez hasonlé kockazatok kialakulasa megel&zhet6
legyen, a jegybank mar korabban megkapta a makropruden-



2. tablazat
A bankrendszer és fiokok haztartasi hitelei devizalis és termékmegbontasban

= . Lakashitelek Szabad .
2013. jn Osszes L felhasznaldsa Egyéb
T hitel hitelek Osszesen Tamogatott Piaci hitelek hitelek
Allomény
) et 6633 5377 3298 882 2416 2079 1256
Osszesen
DEIELD 5687 1030 673 243 431 357 4605
(ezer)
Allomany
it 2789 1878 1485 882 604 393 911
Forint
DE7El 4822 584 450 243 208 134 4237
(ezer)
Allomany
et 3844 3498 1812 0 1812 1686 345
Deviza
DR 865 446 223 0 223 222 368
(ezer)
Forrds: MNB.

cialis felUgyeleti felhatalmazast, amit oktdber elejétdl a
korabbi mikroprudencialis felligyeletet ellaté Pénzligyi Szer-
vezetek Allami Fellgyeletének (PSZAF) az MNB-be torténé
beolvasztasa kovetett (6. keretes iras).

6. keretes iras

P

A pénziigyi felligyelet megerGsitése Magyarorszagon

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF) 2013. oktéber 1-jével megsziint és feladatait az MNB vette &t, igy a feliigyeleti funkciok
teljes palettajaval megerdsitett jegybank valt egyben a pénzligyi rendszer egészének stabilitdsaért és az egyedi pénzlgyi intézmények
biztonsagos miikodéséért felelés hatdsagga. Ez altal az MNB hatékonyabban és eredményesebben képes megel6zni az egyedi vagy rend-

szerszintl pénzlgyi valsagokat, illetve megoldani a mar bekdvetkezett valsaghelyzeteket.

A pénzigyi valsag egyik fontos tanulsaga volt, hogy az egyedi intézmények biztonsagos miikodésére fokuszald (,, mikroprudencialis”) szem-
lélet mellett nagyobb figyelmet kell szentelni a pénziigyi szervezetek egytttes tevékenységének aggregalt hatasara (ez az ugynevezett
,makroprudencialis” dimenzid). A devizahitelezés elterjedése és a kockazatok alulértékelése is jelentds részben a mikroprudencialis szem-
lélet altalanossaganak volt betudhatd. A devizahitelezés kockazataira az MNB mar a makroprudencidlis feltigyeleti felhatalmazds megada-

sa el6tt is felhivta ugyan a figyelmet, de eszkdzei nem voltak annak megakadalyozasra.

Hasonlé felugyeleti kudarcok indokoljak a jegybankok feltigyeleti funkcidkkal torténd felruhazasanak nemzetkozi trendjét, ugyanis a mos-
tani vélsag hatasara egyértelm(ien a jegybankba integralt feliigyeleti modell kezd dominanssa valni. Az EU-tagorszdgok dontd tobbségében
a felugyelet mar eleve a jegybankban volt, és ehhez a korh6z a vélsag soran szamos dllam csatlakozott, illetve Ujabb feltuigyeleti funkcidkkal
lattak el a jegybankokat (Belgium, Egyesiilt Kirdlysag, Franciaorszag, irorszag, Litvania). 2014 8szétél pedig maga az Eurdpai Kézponti Bank

feladatkore is kib6vil majd bankfelligyeleti funkciéval.

Ha a bankunié sikeres lesz, Magyarorszag pedig nem |ép szoros egytttmiikodésre az EKB-val, az eurozénaval szemben jelenleg is meglévd
kockazati kulonbség tovabb tagulhat. Ez a potencialis versenyhatréany csokkenthet6 a felligyeleti reformmal, a hazai feltigyeleti rendszer
megerdsitésével és a bankunié Magyarorszag hatdrain belili leképezésével. Ennek keretében a jegybankba integralt, 0j, hatékony pénzlgyi

feltigyeleti struktira mellett megsziletik majd a hazai szanalasi szabalyozas, illetve megerdsitésre kertl a betétbiztositasi rendszer is.

Az 6sszevonast a jegybankba integralt felligyeleti modellt hatékonyabbnak talalé empirikus tanulmanyok is alatamasztjak. Az integracioval
megteremthetd a mikro- és makroprudencialis politika kozotti 6sszhang, igy az Uj struktdrdban a mikro- és makroprudencidlis tudas képes

szisztematikusan tdmogatni egymdst a kockazatok feltardsaban, a fontos dontési helyzetekben pedig a két megkozelités konzisztensen
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viszonyul egymdshoz. Az integrdcio elSsegiti a felligyeleti, szabalyozoi eszkdzok optimalis allokacidjat, ugyanis a mikro- és makroprudencialis
politika kozotti valasztévonal sokszor korantsem egyértelmd, és vannak olyan eszkdozok, melyek egyarant szolgdlhatnak mikro- és
makroprudencialis célokat is. A mikro- és makroprudencialis eszkoztar leghatékonyabb és legrugalmasabb alkalmazésat az biztositja, ha

egy kozos, integralt hatésag szamara mindkét tipusu beavatkozasi jogkor rendelkezésre all.

A feligyeleti feladatok tamogatjak a klasszikus jegybanki funkcidk, igy kiilénésen a monetdris politika hatékonyabb ellatdsat, ugyanis alta-
luk olyan kozvetlen tobbletinformdcidkra tesz szert az MNB a pénzpiacok miikddésére és a transzmissziés mechanizmusra vonatkozdan,
melyek jelentdsen segitik a monetaris politikat. A kozvetlen felugyeleti informacidk raaddasul el6segitik a fizetési és elszamolasi, valamint

az értékpapir-elszamolasi rendszerek felvigyazasat, valamint a jegybank megalapozott és gyors dontéshozdasat végsé hitelezGi szerepében.

A PSZAF MNB-vel val6 6sszevondsaval kellGen erds és fiiggetlen felligyelet jott Iétre, mely alkalmas a rendszerkockazatilag fontos pénziigyi
intézmények kontrollalasara. A korabbi PSZAF-nal erGsebb fiiggetlenséggel, valamint teljes mikro- és makroprudencialis eszkoztarral biré
MNB sokkal inkabb szavatolni tudja a kell6 védettséget a felliigyeleti tevékenységet gyengitd befolydsoktdl, ami a nagybankok feletti haté-
kony kontroll el6feltétele. Az esetlegesen fizetésképtelenné valé bankok szanalasat, valsagkezelését is az integralt hatdsag tudja leghaté-

konyabban végezni.

Azi éb elényokkel is jar: példaul g kovetkeze- - e . - ape
z integrécié egyéb el6nydkkel is jar: példaul egységes, kévetkeze Monetaris politika és makroprudencialis politika

tes és hiteles kommunikaciét, valamint a nemzetkozi férumokon kapcsolata

hatékonyabb nemzeti érdekérvényesitést tesz lehet6vé.

p A Pénzugyi
Amellett, hogy az MNB mikroprudencidlis felligyeleti mandatumot ArSti?I“taS' stabilitasi
cél

kapott, a 2013. oktdber 1-jétél hatalyos Uj jegybanktorvény meg-
erGsitette az MNB makroprudencialis funkcidjat is, ugyanis egyér-
telmlen az MNB valt a makroprudencialis politika elsédleges felel5-
sévé, és ehhez a korabbinal szélesebb eszkoztar is tarsul. igy tobb, Elsédleges Masodlagos Elsédleges
korabban a kormany kezében 1év6 eszkéz az MNB felelGsségébe eszkdzhasznalat eszkdzhasznalat eszkdzhasznalat
kerult (példaul likviditas minimalis szintjének meghatarozasa, leja- .. . o

(P ) g ) Monetaris politikai Makroprudencialis
rati 6sszhang és denomindcids 6sszhang szabalyozasa, hitelfedezeti eszkoztar eszkozok

limitek [LTV], hitelezhet8ségi limitek [DTI, PTI] stb.).

Forrds: MNB.

Az U] jegybanktdrvénnyel a korabbinal hangsilyosabbd valt az MNB
pénzigyi stabilitasi célja, amelyhez megerdsitett eszkoztar is ren-
delkezésére all. Az MNB elsGdleges célja tovabbra is az arstabilitas elérése és fenntartdsa maradt, amelynek veszélyeztetése nélkil tamo-
gatja a pénzlgyi stabilitast. A két célhoz két kiilonalléd eszkoztar tarsul (a monetaris politikai célhoz a jegybanki alapkamat, a pénziigyi
stabilitdsi célhoz a makroprudencialis szabélyozo eszk6zok kore), de egyik eszkoztar sem fliggetlenithet6 a masik céljatdl, igy konfliktusba
kerllhetnek egymadssal, ugyanakkor szandékolt hasznalatukkal ra is erésithetnek egymas hatdsdra. A monetaris eszk6z6k masodlagos
haszndlatdra példa lehet a kamatpolitika felhaszndldsa a trenddel szembeni szigoritasra, vagy pénziigyi stabilitdsi célu jegybanki

swaptender, fedezeti kor bévitése. Itt a kihivast az jelenti, hogy ezek ne befolyasoljak a jegybank arstabilitasi céljanak elérését.

Az MNB Uj dontéshozatali rendje is a célrendszernek megfelelGen lett kialakitva. A f6 dontéshozo szerv a Monetaris Tandcs maradt, amely
elsésorban a monetaris politikdért felel az iranyadd kamat mértékének meghatdrozasaval; a masik dontéshozo szerv pedig a Pénzigyi
Stabilitasi Tanacs, amely a makro- és mikroprudencidlis felligyeleti és szabalyozé eszkézokkel kapcsolatban hoz dontéseket. Az arstabilita-
si cél elsGdlegességét a két dontéshozo testilet kdzos tagjain tul biztositja az is, hogy a Pénziigyi Stabilitasi Tanacs a Monetaris Tanacs altal

meghatdrozott stratégiai keretek kozott mikodik.




45. abra

CHF-jelzaloghitelek mogotti atlagos becsilt kiilfoldi

forraskoltség és az atlagos kamatfelar
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46. abra
Az arfolyamgat intézményének kihasznaltsaga
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Az arfolyamkockazat kezelése és az adosok terhének csok-
kentése valamennyi szerepl6 érdeke. Mind a gazdasagpoli-
tika, mind pedig a devizaaddsok egyértelm(i érdeke a még
teljesit6 haztartasi jelzaloghitelek esetében az arfolyamkoc-
kazat kiiktatasa ugy, hogy ezzel egy id6ben az lgyfelek tor-
lesztési terhei is csokkenjenek. Emellett a bankrendszer sze-
replGi is érdekeltek lehetnek az alacsonyabb hitelezési vesz-
teségeken, illetve a javuld reputdcion keresztiil. Egy esetle-
ges program ugyanakkor jelent8s koltségekkel jarhat. A
koltségeket az allam, a bankok és az addsok kozott lehet
szétteriteni. Ezzel kapcsolatban fontos szempont, hogy
amennyiben a programmal a devizaaddsok kedvezSbb hely-
zetbe keriilnének a kockazatokat annak idején felel6sebben
mérlegeld, forintban eladdsodott tgyfeleknél, az a jov6ben
is nagyobb kockazatvallalasra 6szténozheti a haztartasokat.
Emiatt felmerilhet, hogy az érintett ligyfeleket is be kell
vonni a koltségek viselésébe. A koltségek bankokra esé
részének megallapitdsakor szamba kell venni a pénziigyi koz-
vetitérendszerre gyakorolt potencialis negativ hatdsokat.

Egy lehetséges program kiegésziilhet a hitelek kamatozasa-
nak szabalyozasaval. A bankok szerz6dés adta lehetGsége az
egyoldalu hitelkamat-emelés, mely jelent6s terheket rakott
az ugyfelekre: a hitelkamat atlagosan 2 szazalékponttal lett
magasabb, ami 6nmagaban mintegy 20 szazalékkal novelte a
torleszt6terheket (45. dbra). A bankok marzsa ezen id&szak-
ban 2-r6l 4-5,5 szazalékpont kozelébe emelkedett, amivel
részben semlegesiteni tudtak a magasabb értékvesztés-sziik-
ségletnek és a bankaddnak a jovedelmezGséget rontd hata-
sat. Az egyoldali kamatemelés a jov6re vonatkozdan orvo-
solhaté lenne a jelenleg kormanyrendeletben szabalyozott,
atlathatd (referenciakamathoz rogzitett fix feldras) arazas-
nak a mar meglévé hitelekre térténé kotelez6 érvényd kiter-
jesztésével is, aminek soran a benchmark felett felszamitha-
t6 marzsot is maximalni kellene.

Az arfolyamkockazatot részben kezel6 arfolyamgat kihasz-
naltsdga tovabbra is elmarad kordbbi varakozasainktodl. A
még teljesit6 adosok arfolyamkockazatat részben semlegesi-
t6 arfolyamgat intézményébe térténé belépés hataridejének
érdemi kitolasat kovet6en a rendszer kihasznaltsaga mara
mar meghaladja az 50 szazalékot (46. dbra), ugyanakkor ez
tovabbra is szamottev6en elmarad a korabbi el6rejelzésiink-
tél. A varakozasoknal jelent&sen alacsonyabb kihasznaltsag
részben a bankok ellenérdekeltségére, részben pedig az Gigy-
felek tajékozatlansagara és a korabbi kedvez6tlen tapasztala-
tok miatti bizalmatlansagdra vezethetd vissza. Mivel a konst-
rukcio a bankok részérél a kamatjovedelem részleges elenge-
dését jelenti, ezért szamukra az az optimalis, ha csak azok az
Ugyfelek veszik igénybe, akik enélkiil nagyobb valészinliség-
gel valndnak nemteljesitévé. Az lgyfelek oldalardl az infor-
macidk hidnya jelenthet korlatot, mig sok esetben a konst-
rukcié keretében meg nem fizetett t6ke miatti Uj gydjt6-
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3. tablazat

A bankrendszer nemteljesité haztartasi hitelei devizalis és termékmegbontasban

Gowe | e | e i |
hitelek

NPL (Mrd Ft) 1092 900 407 493 192
Osszesen NPL (ezer db) 747 120 627

NPL arény (%) 17,7 18,0 12,9 26,7 16,6

NPL (Mrd Ft) 328 191 113 77 138
Forint NPL (ezer db) 593 42 552

NPL arény (%) 12,8 10,9 7,9 24,0 16,9

NPL (Mrd Ft) 764 709 293 416 54
Deviza NPL (ezer db) 154 79 75

NPL arény (%) 21,2 21,8 17,0 27,2 15,9
Forrds: MNB.
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szamla-hitelt nem merik vallalni. Végil jelent6s szerepet
jatszik a mérsékeltebb érdeklédésben az is, hogy a kormany-
zati oldalarol tovabbi kedvezébb konstrukcidk kidolgozasat
remélik, igy kivdrnak az arfolyamgdtba térténé belépéssel
(részletesebben lasd az 5. keretes irast).

A nemteljesité allomanyok kezelésének felgyorsitasa is
elengedhetetlen. Egy esetleges addsment6 csomag segithet
a még teljesité allomanyok nemteljesitévé valasat megaka-
dalyozni. Ugyanakkor a mar problémas jelzaloghitelek allo-
manya csak a bankrendszerben eléri a 900 milliard forintot,
és hozzavetGleg 120 ezer csalddot érinthet (3. tablazat), és a
nem banki pénzligyi kdzvetit6knél is jelentés allomanyok
vannak. A Nemzeti Eszkozkezel6 (NET) mikodésének még
mindig margindlis a hatadsa. Junius végén a NET altal megva-
sarolt hitelek szdma nem érte el az 1000-et. A NET erGtelje-
sebb aktivitdsa fontos volna, hiszen segitené a bankok tiszti-
tasi tevékenységét. A 25 ezer darabos keretszam |ényegesen
elmarad ugyan a problémas jelzaloghitelek 120 ezer darabos
szerz6désszamatdl, de a teljes kihasznaltsdg igy is komoly
javulast jelenhetne. Azt is latni kell azonban, hogy a NET altal
atvett hitelek sem jelentenek feltétlenil végsé megoldast az
tgyfelek oldalarol.

A nemteljesité hitelek komplex rendezése a magancséd
intézményének miel6bbi bevezetését igényli. A magancsdd
|étrehozasanak fontossagat a jegybank mar szamos alkalom-
mal hangsulyozta. Javaslatunk szerint a magancséd intézmé-
nyének alkalmazasa soran a jelzdloghiteles Ugyfeleket 1-2
éves kilakoltatdsi moratérium illetné meg. Kielégitési hanyad
meghatdrozasat csak a fedezetlen hitelek esetében tarjuk
sziikségesnek, a jelzalog-fedezetl hiteleknél minimalisan a
fedezet értékéig torleszteni kellene, annak érdekében, hogy
a jelzélog intézménye ne sériljon. Amennyiben az lgyfél a
magancsdd eljaras feltételeit maradéktalanul teljesiti, ugy
3-5 év elteltével a fedezetlen kovetelések torlesztésétdl



47. abra

Az értékvesztés allomanyaranyos eredményt ronto
hatasa és a fedezettség a haztartasi szegmensben
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Forrds: MNB.

megszabadul. A szabalyozds szempontjabdl a kielégitési
hanyadok pontos mértéke az egész intézmény mikodékeé-
pességét nagyban befolydsolja. Tul magas kielégitési hanya-
dok meghatdrozdsa mellett az addsoknak csak minimalis
esélylk van belathaté id6n bell kikerllni a magdncséd
intézményébdl és igy tiszta lappal indulni. Tul alacsony kielé-
gitési hanyad viszont karosan hathat a hitelezéi tevékenység-
re.

A nemteljesit6 hitelek novekvé aranyaval 6sszhangban
nGétt az értékvesztés eredményrontd hatdsa is. Az dllomany-
aranyos hitelezési veszteség a 2012 végi 2,2 szazalékrél a
félév végére 2,7 szazalékra n6tt (47. dbra), ami historikusan is
magasnak szamit. Az els6 negyedévben historikus Gsszeve-
tésben is viszonylag magas volt az elszamolt értékvesztés a
haztartdsi szegmensben. Emellett a szignifikdns ndvekedés-
ben a tavaly év eleji alacsony szint is szerepet jatszott. Az
elszamolt Uj értékvesztés a ndvekv6 nem teljesités mellett is
elég volt ahhoz, hogy novelje az értékvesztéssel vald fede-
zettséget. Rendszerszinten igy a fedezettség az év végi 49
szazalékrol 51 szazalék kozelébe emelkedett. A bankok
kozotti aszimmetria a vallalati hitelekhez hasonldan itt is
jelent6s, és nétt az elsé félév soran. Mig a legrosszabbul
teljesit6 banknal a fedezettség 28 szazalék, addig a legjobb-
nal a mutatd 70 szdzalék kozelében van. Rdadasul az el6bbi
csokkent az elmult félév folyaman.
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3.3. Csokkeno kitettség és értékvesztés-
szlikséglet az onkormanyzati szegmensen

48. abra

Onkormanyzati kitettség és az értékvesztés-allomany
alakulasa a bankszektorban
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7. keretes iras

Az allami intézkedések hatdsara jelent6sen csokkentek a
kockazatos onkormanyzati kitettségek a bankszektorban. A
2005 utan felépilt, nagyobbrészt devizaban denominalt
onkormanyzati addssagallomany jelentés mértékben terhel-
te az 6nkormanyzatok gazdalkoddsat, és egyuttal novelte a
bankszektor portfélidjanak kockazatossagat. 2011 végétdl
tobb [épésben vette at a kisebb dnkormanyzatok addssagat
az allam, majd a korabbi terveknek megfelel6en 2013-ban a
nagyobb dnkormdnyzatok kotelezettségeinek atvallaldsdaval
folytatta addssagkonszolidacids Iépéseit, aminek készénhe-
téen a bankrendszer énkormanyzati kitettsége kozel a har-
madara csokkent (48. abra). Az eladdsodasbdl és a magas
bankrendszeri kitettségbél fakadd kockdzatok 2013 juniusa-
ra latvanyosan enyhiltek a kormanyzati [épéseknek kdszon-
het6en (7. keretes iras).

Csokken6 onkormanyzati kitettségek a kormanyzati addssagrendezés eredményeként

Az 6nkormanyzati szektorban jelentds 6nkormanyzati adéssagallo-
many (hitel és kotvény) épult fel 2007-2008 folyamdan, melynek
tobb mint 60 szazaléka devizdban denominalt tartozas. Az dnkor-
manyzati addssagot ovezd kockazatokat a kormany tobb |épésben
prébdlta enyhiteni. A kifeszitett gazdalkodasu és jelentds torleszté-
si teherrel sujtott 6nkormanyzatok koziil elsé |épésben 2011 folya-
man a megyei 6nkormanyzatok (170 milliard forint), majd 2012
végén az 5000 fénél kisebb telepulések addssaganak (74 millidrd
forint) atvételével jelent6sen mérsékl6dhetett az dnkormanyzati
portfélié kockazata. A kormanyzati terveknek megfelel6en 2013-
ban az 5000 fénél nagyobb lélekszamu telepiilések esetében is
addssagrendezésre kerlilt sor, aminek eredményeképpen jelent6-
sen csokkent a bankszektor kitettsége az 6nkormdényzati szektorral

szemben.

2013 masodik negyedév végére kozel 500 millidrd forinttal csokkent
a bankok teljes 6nkormanyzati kitettsége. A csokkenés tobb mint

felét adtak a devizakétvények, melyek teljes dllomanya mintegy

Az 6nkormanyzati kitettségek atrendezédése
a bankszektorban
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kétharmaddal mérsékl6dott. Ugyancsak jelent8s 6sszeggel, 72 milliard forinttal csékkent a devizahitelek dllomanya is, de a forinthiteleké
is kozel felére esett vissza a 2013. marciusi értékéhez képest. A kordbban 1000 millidrd forint felett tet6z6 6nkormanyzati adéssagallomany

tehat kozel negyedére csokkent az intézkedések hatasara.
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3.4. A pénzugyi vallalatok és a szovetkezeti
hitelintézetek portfélidoja nem romlott tovabb

49. abra

A nemteljesitd hitelek aranya a pénziigyi
vallalkozasoknal a tulajdonosi hattér alapjan
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2013 els6 felében stagnalt a nemteljesit6é hitelek alloma-
nyon beliili aranya a pénziigyi vallalatoknal. 2012 mdsodik
félévében a portfdlié romlasa megtorpant és a 90 napon tuli
késettségek aranya 27 szazalék korili értéken lényegében
valtozatlan maradt 2013 elsé felében is. A mutatd stagnala-
saban szerepet jatszott az is, hogy a vizsgalt id6szak soran
volt olyan intézmény, amely beolvadt az anyabankjaba, igy a
nala taldlhato, f6ként fedezetlen hiteldllomany atkerilt a
bankrendszer mérlegébe (49. dbra). A beolvadas hatdsa
azonban mérsékelt, mivel az érintett intézmények portfolid-
mindsége nem tért el jelent&sen a szektorszint(i atlagtdl. Az
elsé félévben tovabbra is fennmaradt a teljes nemteljesité
portfélid 65 szazalékos értékvesztéssel vald fedezettsége,
ami jelentésen meghaladja a bankrendszerben latott 50 sza-
zalék folotti szintet. Figyelembe véve, hogy a pénziligyi valla-
latok nagyrészt jelzdloggal nem fedezett hitelt tartanak
mérlegiikben, fontos hogy ez a magas szint fennmaradjon.

A szévetkezeti hitelintézetek portfdliéja nem romlott
tovabb sem a haztartasi, sem a vallalati oldalon. A szévet-
kezeti hitelintézetek vallalati portfélidjanak romlasa megallt
az elsé félévben, a nemteljesité hitelek portfélion belili
aranya szinten maradt (4. tdblazat). A félév végi 28 szazalék
folotti érték azonban igy is igen magasnak tekinthetd. Ezzel
egyidejlileg nem valtozott lényegesen az értékvesztés ered-

4. tablazat

A vallalati portfoliominGség legfontosabb mutatoi a szovetkezeti hitelintézeteknél

Szazalék 2010. 2010. 2011. 2011. 2012. 2012. 2013.
1. félév 1. félév 1. félév 11. félév 1. félév 1. félév 1. félév
90 napon tul lejart hitelek aranya 17,8 17,3 25,0 25,9 26,9 28,8 28,7
Ertékvesztéssel vald fedezettség 35,0 36,6 30,4 32,2 35,6 36,1 36,8
Ertékvesztés eredményronto hatdsa - 1,9 2,2 2,0 1,9 1,9 1,8
Forrds: MNB.
5. tablazat
A haztartasi portfoliominGség legfontosabb mutatoéi a szévetkezeti hitelintézeteknél
Szazalék 2010. 2010. 2011. 2011. 2012. 2012. 2013.
1. félév 1. félév 1. félév 11. félév 1. félév 1. félév 1. félév
90 napon tul lejart hitelek aranya 13,0 13,8 16,9 17,0 15,5 16,5 16,1
Ertékvesztéssel vald fedezettség 46,7 47,7 45,3 46,2 47,0 47,2 50,2
Ertékvesztés eredményronto hatdsa - 1,2 1,1 1,7 1,3 1,6 1,5

Forrds: MNB.
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ményrontd hatdsa, ami 6sszességében a nemteljesité hitelek
fedezettségének marginalis ndvekedésével jart. A fedezett-
ség szintje Iényegesen elmarad a bankrendszeri atlagtdl, ami
kockazatot jelenthet. A haztartasi portfdlié esetében enyhe
javulast figyelhettiink meg. Osszességében a nemteljesitd
hitelek szektoron beliili aranya 16 szazalék volt az id6szak
végén (5. tablazat). Az enyhe javuldas mellett szinten maradt
az értékvesztés eredményrontd hatdsa, igy nétt az érték-
vesztéssel valo fedezettség is. A félév végén latott 50 szaza-
Iék korli érték megegyezik a bankoknal latottal.
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3.5. A haztartasi hitelek esetében javulo
portféliomindséget varunk

50. abra

A nemteljesité hitelek aranya és az értékvesztés
eredményt ronté hatasa a vallalati szegmensben

5. %25
4 M o e 120
3 N 15
2 10

o [EN

2007. 1I. n.év

2008. II. n.év

2009. II. n.év

2010. II. n.év

2011. 1. n.év

2012. 1I. n.év

2013. II. n.év

2014.1I. n.év.

2015. 1. n.év.mm
o

== A}Iloményarényos Uj értékvesztés — tény
== Allomanyaranyos Uj értékvesztés — el6rejelzés
— Nemteljesitd hitelek aranya (jobb skala)

Forrds: MNB.

51. abra

A nemteljesitd hitelek aranya és az értékvesztés
eredményt ronté hatasa a haztartasi szegmensben
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Az elmult egy év kedvez6bb trendje és a javulé makropalya
miatt nem varunk mar jelentds emelkedést a vallalati NPL-
aranynal. 2013 elsé felében nétt ugyan a nemteljesité hite-
lek aranya a vallalati portféliéban, de annak szintje igy is
elmarad a historikus maximumtdl. A novekedési kilatasok
javultak, ami pozitivan hat a vallalati szektor jovedelmi hely-
zetére, csokkentve az egyes szerepl6k csédkockazatat. Az
NPL-aranyra hatd tovabbi tényez6kben is némi javuldssal
szamoltunk. A tisztitdsi rdta tovabbra sem magas, de az
elmult egy évben egyértelmiien novekedett, igy el6rejelzé-
siinkben is kicsit emeltiink rajta. A vdllalati portfélié zsugo-
rodni fog az elkdvetkez6 kétéves idGszakban, de a korabbi
el6rejelzésnél kisebb mértékben. igy dsszességében az NPL-
arany a mostani magas, 20 szdzalék f6l6tti szinten maradhat
a kovetkezd két évben,'* de mar csak enyhe romldsra szami-
tunk (50. dbra). Az NPL lassu novekedésével az értékvesztés
eredményronté hatasa elmaradhat a korabbi évek szintjétél,
feltételezve, hogy a jelenlegi nemteljesité hiteldllomany
mogotti értékvesztés megfeleld, igy potldlagos elszdmolasra
nincs szikség. A valsag elStt tapasztalt szintekre azonban
még igy sem csokken le.

A haztartasi szegmensben a kovetkez6 két évben mar
enyhe javulast varunk. Az elsé félévben a haztartasi hitelek-
nél részben egyedi tényez6k miatt 18 szazalék kozelébe
emelkedett a nemteljesité hitelek aranya. De ennek az emel-
ked6 trendnek megfékezését a kormdnyzati programok
segithetik. Az arfolyamgat intézménye érdemben segithet
azon addsoknak, akiknél a torlesztési nehézségeket a meg-
emelkedett részletek okozzak, a 180 forintos felsé korlat
csokkenti a belépdk cs6édvaldszinliségét. Az elérejelzésben
feltételeztiik, hogy a Nemzeti Eszkdzkezel aktivitdsa jelen-
tésen néni fog, igy a tisztitds ebben a szegmensben is fel-
gyorsul. Az arfolyamgat kihasznaltsaga tekintetében ugyan-
akkor a jelenlegi szint fennmaraddséaval szdmolunk. Osszes-
ségében az elkovetkez6 két évben mar az NPL-arany enyhe
csokkenésére szamitunk (51. dbra). A mutatd az id@szak
végére 16 szazalék kdzelébe csokkenhet. Amennyiben a devi-
zaban vald eladdésodottsagot csdkkenté tovdbbi program
kerll bevezetésre, Ugy az érdemben is javithat az lgyfelek
fizetési képességén. Ennek hatadsdra az NPL-mutatd akar ked-

14 A bankrendszeri mutatd értékét ugyanakkor akar jelent8sebb mértékben is lefelé mddosithatja az MKB &ltal mar elhatarozott portfélidtisztitas,
amelynek keretében a nemteljesitd vallalati hitelek egy része az anyabank 4ltal tulajdonolt pénziigyi vallalkozasba kerdl.



vezBbb is lehet. A csékkend NPL-mutatoéval egylitt az érték-
vesztés eredményronto hatasa is javulhat. A kétéves idGhori-
zont végén a mutatd 1,5 szazalék ald kerilhet, feltételezve,
hogy a jelenlegi nemteljesité hiteldllomany mogotti érték-
vesztés megfeleld, igy potldlagos elszamolasra nincs szik-
ség.
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4. Banki likviditas

— A kulfoldi és lakossagi forraskivonas
ellenére a bankrendszer likviditasa

megfelel6

2013-ban lassuld dinamikdval tovdbb folytatddott Magyarorszdgon a kiilféldi forrdsok kidramldsa, amit leginkdbb az anya-
banki forrdsok leépliilése hatdrozott meg. A kiilféldi forrdskivondst a swapdllomdny enyhe névekedése és ezzel parhuzamosan
a bankrendszer mérlegalkalmazkoddsa kisérte. A hitel/betét-mutato csékkenése tovdbb folytatddott az elmdlt félévben. A
jelenlegi szamottevd hdztartdsi betétkiaramlds egyelére nem okoz fesziiltséget a bankok mérlegében egyrészt a jelentds
bankrendszeri likviditasnak, mdsrészt a folytatodo mérlegalkalmazkoddsnak készénhetéen.

52. abra

A kulfoldi forrasok valtozasa az egyes KKE-orszagokban

(2008. szeptember = 100 szdzalék)
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Magyarorszagon a kiilfoldi forrasok kidaramlasanak iiteme
mérséklédott az elmult félévben. 2011 masodik felétdl
Magyarorszagon felgyorsult a kilféldi forraskivonas iteme,
de az elmult félévben mar lassult a kidramlas dinamikaja (52.
abra). A valsag kitorése ota Magyarorszagon jelentGsen,
kozel 40 szazalékkal esett vissza a kilfoldi forrasok alloma-
nya. Eddig idén a visszaesés kozel 2 milliard euro, melynek
része eredetileg hosszu lejarati volt. A KKE-
orszagokban a kilféldi forrasok alakuldsaban vegyes képet
lehet latni. Lengyelorszag esetében novekedett, a tébbi régi-
Os orszaghan — Magyarorszaghoz hasonléan — fokozatosan

donté

csokkent az dllomany 2008 szeptemberéhez képest. Bulgaria
és Csehorszag esetében fokozatos lassulds utan az elmult
évben megallt a kiilfoldi forrasok kidramlasa, 2013-ban pedig
enyhe korrekcié tortént. Ezzel szemben Magyarorszag eny-
hén elvalt a régios trendtdl, és tovabb folytatodott a kilfoldi
forrasok allomanyanak leépilése. A kilfoldi forrasoknak a
finanszirozasban betoltott szerepe a régié egyes orszagaiban
eltér, aranya Romania utan nalunk a legmagasabb.

A kilfoldi forrasok mérséklédését 2013-ban dontéen az
anyabanki forrasok leépiilése hatarozta meg. Az anyabanki
forrasok aranya a kilféldi finanszirozdson belll tavaly év
vége Ota intenziven csokkent, jelenleg 51 szazalékon all, ami
kozel 7 szazalékpontos csokkenést jelent év eleje ota (53.
abra). Habar az anyabanki forrasok leéptilésének dinamikaja
lassult idén, igy is 2013 eleje 6ta kozel 20 szazalékkal esett
vissza az allomdny, mig a piaci forrdsok kismértékben nove-
kedtek. A kulfoldi forrdsokat emellett az NHP Ill. pillére is
csokkentette, amelynek keretében a kilféldi forrasok helyett
a devizafinanszirozast jegybanki swap biztositja (8. keretes
iras).



53. abra
A kulfoldi és tulajdonosi finanszirozas szerepe
a bankrendszerben
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(jobb skala)

----Tulajdonosi forras/kulféldi forras — kulféldi tulajdonu
bankok (jobb skala)

Forrds: MNB.

8. keretes iras
Az NHP IIl. pillérének eddigi eredményei

Az MNB 2013. 4prilis 4-én hirdette meg a Novekedési Hitelprogram
11I. pillérét, amelynek keretében a hitelintézetekkel egytittmiikédve
az orszag rovid kulsé addssagéanak, illetve a kéthetes jegybanki kot-
vénydllomanyédnak és ezzel egyltt az MNB kamatkockazatdnak
mérséklését tlizte ki célul. E cél elérése érdekében a jegybank devi-
zacsere-lgyleteket hirdetett meg, melyek keretében forintlikvidi-
tast kot le azoktdl a hitelintézetektdl, amelyek cserében vallaljak a
rovid kiilsé adéssag csokkentését. A jegybank megfogalmazta arra
vonatkozo javaslatat is, hogy az allamaddssag finanszirozasa soran
a tervezettnél nagyobb suilyt kapjon a forint alapu finanszirozas,
ami szintén tdmogatja a klls6 addssag és a kéthetes kotvények

allomdanydnak csokkenését.

Az MNB az NHP llIl. pillére keretében 2013 juniusatdl heti rendsze-
rességgel, 8 kiilonb6z6 lejaraton kinalt fel devizacsere-ligyleteket,
minden tender esetében 6sszesen 2,5 milliard euro maximalis
Osszegben. A teljes NHP swapallomany augusztus végén 458 millié
eurot (136 milliard forint) tett ki, melyet részben a legrévidebb, 5

hetes lejaratu ligylet, részben a leghosszabb, 30 hénapos ligylet

re-allomany értékét.

NHP swapallomany alakulasa
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Forrds: MNB.

keretében nyujtott a jegybank a partnerek szamara. Az eredeti feltételek szerint 2013. augusztus végéig meghirdetett programot a jegy-

bank szeptember elejétél visszavonasig meghosszabbitotta, és 2,5 milliard euréban maximalta a program keretében allokalhato devizacse-
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54. abra

A kiilfoldi forrasok eredeti lejarati szerkezete
a bankrendszerben
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55. abra
A bankrendszer forinttal szembeni swapallomanya
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56. abra

A bankrendszer és a fiokok mérleg szerinti
devizapoziciéja valtozasanak dekomponalasa
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— Osszetételhatas
Arfolyamhatas

-== Volumenhatas

—= Mérleg szerinti devizapozicid

Megjegyzés: Osszetételhatds: az iigyfelek hiteleik vagy betéteik
denomindcids ésszetételét vdltoztatjik. Volumenhatds: a mérleg sze-
rinti devizapozicié olyan tételek hatdsdra vdltozik, amelyek a mérleg-
f66sszeg emelkedésével vagy csokkenésével pdrosulnak. Arfolyamha-
tds: a mérlegen beliili devizaeszkozék és forrdsok forintban kifejezett
értéke modosul a devizadrfolyamok vdltozdsabdl adéddan.

Forrds: MNB.

Az elmult félévben kismértékben csokkent az eredeti leja-
rat szerinti hosszabb futamidejii finanszirozas aranya a
bankrendszer kilféldi forrasi kozott. Az éven belil lejard
kilfoldi forrasok ardnya novekedett, az 5 év felettiek aranya
viszont kismértékben csokkent 2013 eleje dta. Az atlagos
futamidé 2013 masodik negyedévében 4,1 év volt, ami
enyhe csokkenést jelent az el6z6 év végi adathoz képest (54.
abra). Habar a kiilfoldi forrasok kiaramlasaval parhuzamosan
a swapallomany kismértékben novekedett, ez nem okoz lik-
viditasi fesziltséget, kdszonhet6en a bankok mérlegalkal-
mazkodasdnak, mivel az elmult félévben folytatdédott a
devizahitelek leépilése a banki mérlegekben.

A folytatodo kiilfoldi forraskivonas mellett a swapallomany
enyhén novekedett. A kilfoldi forrasok kidaramlasaval kelet-
kezd devizalikviditasi hiany egy részét a bankok a megnove-
kedett swapallomanyon keresztiil pétoltak. A bankrendszer
swapallomanya kozel 250 milliard forinttal névekedett 2013
els6 félévében, mindemellett a bankok devizaeszkozei
hasonlé mértékben csokkentek. Bankrendszeri szinten a
swapallomany augusztus végén 3062 milliard forinton (10,2
millidrd euro) allt (55. dbra), ami a korabbi becsléseink szerin-
ti kritikus tartomany alsé szélén van. A swapallomany nove-
kedésében meghatdrozd szerepe volt a volumenhatasnak. A
mérleg szerinti devizapozicié 2013 elsé félévében bekovet-
kezett mérsékelt csokkenését leginkdbb az O0sszetételhatas
és kisebb mértékben a gyengilé forintarfolyam befolyasolta
(56. abra).

A bankrendszeri hitel/betét mutaté csak minimalisan mér-
séklédott. A hazai bankrendszer hitel/betét mutatdjanak
csokkenése az idei évben is folytatddott, de a haztartasoktoél
szarmazd forrasok gyorsuld kidramldsa miatt a madsodik
negyedévben mar lassuld Gtemben. Kedvez6tlen tendencia
emellett, hogy mig a mutatd csokkenése a régios orszagok-
ban jellemz&en annak készénhetd, hogy a betétallomdanyok
gyorsabban nének a hiteleknél, addig nalunk a hiteldlloma-
nyok csokkennek gyorsabban a mostanra mar mérséklédé
betéteknél, ez egészségtelenebb szerkezetnek tekinthetd
(57. dbra).

A jelent6s bankrendszeri likviditasnak készonhetéen, a
haztartasibetét-kiaramlas jelenleg nem okoz fesziiltséget a
bankok mérlegében. Bankrendszeri szinten a haztartasi
betétallomany 2013 eleje 6ta jelentés mértékben 545 milli-
ard forinttal, mintegy 8,5 szazalékkal csokkent, aminek
donté része a rovid lejaratu lekotott betétekben jelent meg
(58. abra). A betétkivonas elsGsorban a nagybankokat érin-
tette, melyeknél az dllomanycsokkenés jelent6sebb mértékd
volt. A betétkivonds hatterében elsésorban a betéti hoza-
mok csdkkend tendencidja all. A betéti kamatlabak alapka-
mattal parhuzamosan torténé mérséklédése a magasabb
hozamu eszkozok irdnyaba torténd elmozdulast eredménye-



57. abra

A hitel/betét mutaté nemzetkozi 6sszehasonlitasban

9
1504

1404
1304
1204
1104
1004

90

> > > > > > > > > > > > > >
5230 > 200 > 330 > 300 >33 > 300 >33 >3

(] (]
N R L L Q Q Q Q
ceSfcesce e eSSt
SR PR SRS Rt S
@ ~ o o S a
o o o o — P
o o o o o o
o~ o~ o~ ~ o~ o~

= Magyarorszag
6

- = Eurozoéna

EU 27

=== Club Med
Forrds: EKB.
58. dbra
A haztartasok betétallomanya és a betéti realkamat
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59. abra

A bankrendszeri DMM valtozasanak dekompozicidja

(d@rfolyamsziirt, 2012. junius vége 6ta szamitott vdltozds)
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Szézalék

zett. Az elmult honapokban megfigyelhetd lakossagi portfo-
livatrendez6dés miatt a betétkidaramlassal parhuzamosan
novekedett a lakossdg allampapir- és befektetésijegy-
allomanya. A befektetetési alapok ugyanakkor az altaluk
kezelt vagyon egy részét visszahelyezik a bankrendszerbe,
csokkentve ezzel a lakossagi betétkidramlds hatasat. A bGsé-
ges bankrendszeri likviditas kovetkeztében a betétkiaramlas
jelenleg nem okoz fesziiltséget a bankok mérlegében. A
bankrendszer likviditastobblete augusztus végén 3100 milli-
ard forinttal haladta meg az elGirt kovetelményt.

A bankrendszer devizafinanszirozds-megfelelési mutatdja
(DMM) érdemben nem valtozott az elmtlt évben, értéke
jelentésen az elvart szint felett van. A 2012. jalius 1-jén
hatalyba Iép6 DMM-szabalyozasnak kdszonhet6en a bankok
a bevezetést kdvetéen megnovelték a swaplgyleteik futam-
idejét, hogy meg tudjanak felelni a 65 szdzalékos elvart szint-
nek. A mutatoét részleteire felbontva lathatd, hogy az elmdlt
hénapokban bekdvetkezett enyhe mérséklédés hatterében
leginkdbb a mérlegen beliili stabil forrasok csékkenése 4ll,
ugyanakkor a devizaeszkdzok mérséklGdése ezt részben
ellensulyozta (59. dbra). Az elvart szintet két kisbank kivéte-
lével valamennyi bank teljesitette 2013 juliusaban, igy a tel-
jes bankrendszer DMM-je 73 szazalék feletti volt.
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5. Bankrendszer jovedelmezobsége
— A tartosan alacsony jovedelmezioség
a piac konszolidacidjahoz vezethet

A bankrendszer jévedelmezGsége alacsony maradt, 2013. junius végén a bankrendszer kumuldlt addzds el6tti eredménye 45
millidrd forint volt. A netté kamatmarzs magasan maradt, a bankok a hitelezési veszteségeket tovdbbra is részben dthdritjak
a teljesité lgyfelekre. A bankrendszeren beliil a jovedelmezdség aszimmetridja szélsGségesen nagy. A veszteséges bankok
szama 2013 juniusdban 17 darab volt, mérlegfédsszeg alapu piaci részardanyuk kézel 40 szdzalék. Az 6sszes pozitiv eredmény
74 szdzaléka 3 banktdl szarmazik, mikézben a 3 legnagyobb veszteséggel rendelkezé bank adja az ésszes bankrendszeri brut-
to veszteség 80 szdzalékdt. A bankrendszer jévébeni jévedelmezbsége alacsony szintli maradhat, ami a bankrendszer konszo-
liddcidjahoz vezethet. A tékemegfelelési mutatd tébb éves csucson dll, a tékepufferek azonban koncentrdltak.

A szévetkezeti hitelintézetek féléves addzds elétti eredménye 4 millidrd forint volt, ez kismértékkel elmarad a tavalyi idéarad-
nyos szinttél. A szévetkezeti hitelintézetek szektorszinten megfeleld tékeelldatottsaga erds aszimmetridt fed el. A pénziigyi
vdllalkozdsok eredménye négy év veszteség utdn ismét pozitiv.

60. sbra A bankrendszer jovedelmezG6sége tovabbra is alacsony.
2013. junius végén a bankrendszer kumulalt addzas el6tti
eredménye 45 milliard forint volt (60. dbra), ami Iényegesen

A bankrendszer és fiokok addzas el6tti eredménye

350 Mrd Ft MrdFt 5cq  tdbb, mint az eléz6 évi 11 millidrd forintos eredmény, az azt

megel&z6 évekétdl azonban jelentésen elmarad. A jovedel-
mez@ségi mutatdk tovabbra is negativ tartomanyban van-
nak: a bankrendszer addzds el6tti 12 havi gordilé ROA-
50 mutatdja —0,2, mig ROE-mutatdja —2 szazalék volt, melyek
nemzetkozi 6sszehasonlitdsban tovabbra is jovedelmez&ségi

250+ - 250

150+ - 150

504

e 0 versenyhdtranyt jeleznek (61. dbra). Emiatt a hazai lednyban-
—1501 150 kok mind a t&ke-, mind pedig a forrasallokdcidban hatrébb
—250 L_750  sorolodnak, ami tovabbi mérlegalkalmazkodashoz vezethet.

- - A bankrendszer legstabilabb bevétele a kamatjovedelem. A
g%g?g kamatjovedelem adja a bevételek donté tobbségét, bar
E%gﬁ annak volumene mérsékl6dott az elmult egy évben. Ekdzben
= 2013 a jutalék- és dijeredmények, valamint a pénzligyi mUveletek

Forrds: MINB. eredményének volumene névekedett. A pénziigyi mlveletek

eredményének novekedése dontéen az arfolyamhatasnak
volt kdszonhetd. Koltség oldalon a mikddési koltségek szint-
je kissé csokkent, de érdemben nem valtozott az egy évvel
ezel6tti szinthez képest. Az idei értékvesztés-elszamolds
nem volt kiugré az elsé félévben. A bankadd idGardnyos
részét befizették a bankok. Az egyszeri, extra tranzakcids
illeték befizetését négy részletben, szeptember és december
kozott kell teljesitenilik a bankoknak.



61. abra

Az add6zas utani ROE-mutaté nemzetkozi
osszehasonlitasban
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Megjegyzés: Az dbrdn az EU-tagdllamok bankrendszereinek 40-60,
20-80 percentilis értéke mellett a magyar bankrendszer ROE-értéke
lathato.

Forrds: EKB CBD adatbdzisa.

62. abra

A bankok és a fiokok brutto és netté kamatozo eszkoz
aranyos kamatjovedelme
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==12 havi kamatjovedelem
= Kamatmarzs a brutté kamatozé eszk6z6kon (jobb skala)
- = Kamatmarzs a netté kamatozo eszk6zokon (jobb skala)

Forrds: MNB.

63. abra

A bankok és a fiokok egyedi szintli addzas elGtti
vesztesége és nyeresége

(2013. juniusi adatok)
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A netté kamatmarzs magasan maradt, a bankok a hitelezé-
si veszteségeket tovabbra is részben atharitjak a teljesité
tigyfelekre. A 12 havi kumulalt kamatjovedelem 2013 mdso-
dik negyedévében stagnalt az elsé negyedéves alacsony
UtemU, folyamatos csdkkenést kovetéen. Mind a bruttd
kamatozo eszk6zokhoz, mind a nettd kamatozd eszk6zokhoz
viszonyitott kamatjovedelem — igaz csak elenyész6 mérték-
kel, de — emelkedett a masodik negyedévben (62. abra). Ez
alapvet&en a kamatozd eszkozok dllomanyanak csokkenésé-
nek koészonhetd. A kamatmarzs tartésan magas, illetve
novekvs szintje vélhet6en a megemelkedett értékvesztés
sziikséglet, illetve a bankadé kompenzalasat szolgalja, de a
bankrendszeri verseny elégtelen voltat is jelezheti.

A bankrendszeren beliil a jovedelmezG6ség aszimmetridja
szélsGségesen nagy. A veszteséges bankok szama 2013 juni-
usdban 17 darab volt, mérlegf66sszeg alapu piaci részara-
nyuk kézel 40 szazalék. Az addzas elStti eredménynél kiugro-
an nagy koncentracié figyelhet6 meg. A pozitiv bankrendsze-
ri eredménybdl 99 milliard forint egyetlen bank addzas el6tti
eredményének készénhets. Osszességében a bankrendszer
45 milliard forintos addzas el6tti eredménye 116 milliard
forint veszteség és 161 milliard forint nyereség egyenlege. Az
Osszes pozitiv eredmény 74 szdzaléka 3 banktél szarmazik,
mikdzben a veszteséges bankoknal szintén jelent8s koncent-
raciot figyelhetlink meg: a 3 legnagyobb veszteséggel ren-
delkezd bank adja az 6sszes bankrendszeri bruttd veszteség
80 szazalékat (63. abra). A jovedelmezdséghben megfigyelhe-
t6 polarizaciot a klaszteranalizistink is visszaigazolja (9. kere-
tes irds).
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9. keretes iras
A hazai hitelintézeti szektor intézményeinek klaszteranalizissel azonositott részcsoportjai

A hazai hitelintézeti szektor szerkezetének, egyes részcsoportjainak viselkedésében megfigyelhet6 hasonldsdgok és kilonb6zEségek feltér-
képezésére klaszterelemzést végeztiink a rendelkezésiinkre allé mérlegek és eredménykimutatdsok felhasznalasaval. A csoportokat hierar-
chikus klaszterelemzés segitségével képeztiik, melynek alapjaul az un. véletlen erd6k (random forests) alkalmazasaval szamitott kil6nbo-

z8ségi mérték szolgalt. (A modszertanrdl részletesebben ldsd Shi-Horvath, 2006; valamint Breiman—Cutler, 2003.)!°

A vizsgélat a hazai pénzlgyi kozvetit6k elmult 10 évet feldlel6 jellemzire terjedt ki, amelyek alapjan hasonlé karakterisztikak mentén
viszonylag homogén csoportokba oszthatdk az egyes intézmények. A klaszteranalizis soran tehat egyarant figyelembe vettik mind a
keresztmetszeti, mind pedig az id6dimenziot, igy az egyes csoportok nemcsak egymashoz képest hasonlithatok 6ssze, hanem az egyes
csoportok dinamikéjanak, a kiilonb6z6 struktardk (pl. hitelezés, betétgy(ijtés, kulfoldi finanszirozas) idébeli alakulasanak vizsgalatara is

mad nyilik.

A dont6en havi frekvencian rendelkezésre all6 adatokat két nagyobb idGszakra osztottuk: a vélsag el6tti, felfutasi periddusra (2005—2008)
és a valsag kitérése utani, recesszios idGszakra (2009-2012). Az egyes idGszakokra vonatkozdan oly médon vizsgaltuk a kivalasztott muta-
tdokat, hogy a strukturalis, illetve a viselkedési jellegii informaciok egyarant 6sszes(rithet6k legyenek. A vizsgalatba bevont valtozok négy

nagyobb csoportra oszthatdk aszerint, hogy azok a hitelintézetek eszkoz-, forras-, jovedelmez&ségi vagy t6ketulajdonsagait irjak-e le.
A vizsgalt mutatok felhasznélasaval az alabbi csoportok képezhetSk a hazai hitelintézeti szektoron beliil.

1. A kalfoldi tulajdont nagybankok: Ebbe a csoportba tartozik a kilfoldi tulajdont kilenc legnagyobb lednybank sok ismérv szerint homo-
gén csoportja. Jellemz6 rajuk, hogy ebben a csoportban a legmagasabb a vallalati svéjcifrank-hitelek aranya, tovabba jelentds a lakossagi
devizahitelek ardnya is. Az 6sszes forrdson belil jelentds a kiilfoldi forrasok aranya, tovabba az ebbe a csoportba tartozé bankokat magas

nemteljesitd hiteldllomany, illetve veszteséges m(ikodés jellemzi a valsag alatti id6szakban.

2. Dont6en hazai tulajdont, nagy és kozepes, a lakossagi devizahitelezésben aktiv bankok: Sok tulajdonsagot tekintve heterogénebb
csoport az el6z6nél, de itt is jellemzd a haztartdsi devizahitelezés jelentGs felfutdsa a vélsag el6tti idészakban, majd leépilése a valsag

alattiban. A csoport tagjai a vallalati devizahitelezésben kevésbé

voltak aktivak, de erre a csoportra is jellemz6 a kiilfsldi forrasok A vallalati és haztartasi hitelek dlloményénak
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magas ardnya, sét tobb bank esetében jelentéktelen betétgylijtés alakulasa
j o] Mrd F Mrd F
jellemzé. 20 000 - rd Ft & t-20 000
18 000 4 18 000
3. A kisebb, lakossagi deviza- és véllalati hitelezésben kevésbé 16 0001 16 000
kti alsag el6tt kisebb hitelnovekedést mutaté bankok: A | g 14 000
aktiv, a valsag el6tt kise itelnovekedést mutaté bankok: 12 000 12 000
kisebb bankok, fidktelepek és specialis hitelintézetek heterogén 100004 . ——110000
csoportja. Osszességében alacsony a piaci részesedésiik mind a 8000+ I 8000
véllalati, mind pedig a haztartasi hitelezésben, de a vélsag alatti 60001 6000
4000 - 4000
id6szakban bévuld hitelezés jellemzi a csoportot mindkét szeg- 2 000 L 2000
mensben, tovdbbd ebben a csoportban a legalacsonyabb a O+rrrrrrrrrrrrrrrr T T 0
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4. A nagyobb, bankkézi forrasokhoz is hozzaférg, devizahitelezés- & 6 6 6 6 6 6 o o o o
o~ [a\] o~ o~ o~ o~ o~ [a\] o~ o~ o~
ben is részt vevé takarékszovetkezetek: A takarékszovetkezetek =1
kozul ez a bankokra leginkdbb hasonlité csoport. Méretik alapjan a E %
nagyobb (esetleg mar bankka alakult korabbi) takarékszovetkezetek = ‘51
sorolhaték ide. A bankokhoz hasonlé médon a valsag el6tti id6szak-
Forrds: MNB.

ban aktivak voltak a haztartdsi devizahitelezésben, igy a tobbi taka-

Volume 15 Number 1 March, pp. 118-138 (21).

BREIMAN, LEO—ADELE CUTLER (2003): Random Forests Manual v4.0. Technical report, UC Berkeley.

15 SHI, TAO-STEVE HORVATH (2006): Unsupervised Learning with Random Forest Predictors. Journal of Computational and Graphical Statistics,




A hitel/betét arany alakulasa A jovedelmezéség (ROE) alakulasa
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rékszovetkezettdl eltéréen e csoport takarékszovetkezeteinek forrasszerkezetében szamottevd sulyt képviselnek a bankkoézi és devizafor-

rasok. A nemteljesité hitelek ardnya atlagosan ebben a csoportban a legmagasabb a tébbihez viszonyitva.

5. Egyéb takarékszovetkezetek: Az ebbe a csoportba tartozo takarékszovetkezeteket piaci részesedésiikon kivil elsésorban forrasszerke-

zetlk kiilonbozteti meg a tobbitdl: jellemz&en rendkiviil alacsony sulydak, vagy egydltalan nincsenek bankkozi és devizaforrasaik.

A legf6ébb indikatorokat id6sorosan vizsgalva is markans eltérések tapasztalhatdk az egyes csoportok koézott. Piaci részesedésben tekintve,
az 1-es és a 2-es csoport jelentés dominanciaja gyakorlatilag a vizsgalt id6szak egészén fennallt. A piaci részesedés koncentracidja a valsag
el6tt érte el csicspontjat, majd annak fokozatos enyhiilése volt megfigyelhetd az utdbbi években. A két legnagyobb, a maganszektor hite-

lezésében jelentGs szerepet betdlté csoport mérlegalkalmazkoddasa

a hiteldllomanyok leépilését eredményezi a valsag kezdete ota
A t6kemegfelelés (TMM) alakulasa

folyamatosan, ezt azonban a tébbi csoport stagnald, illetve enyhén

novekvé hitelaktivitdsa nem képes ellensulyozni. 30 % % 30
) -

25 AN - A [ Las
Az 1-es és 2-es csoportok valsagot megel6z6 hitelexpanzidja a hitel/ \\ , I' \—\J \ A ,/~~-\ 'f ~ \\ PR !
[ W N} \/V " v

betét aranyok novekedésével jart egylitt, 0sszességében tehat n6tt 20 = /' N vV v L 20
a kiilfoldi forrasokra valé rutaltség e két csoportban. Erdekesség, —-“C'i =TS et 7

g e p L 15

15
hogy mig a kulféldi leanybankok (1-es csoport) hitel/betét értéke a

vizsgalt id6szak egészén 100 folotti értéket vett fel, addig a 2-es
csoport induld értéke 100 alatti, és az expanzids id6szak alatt emel- e -

kedett kockazatos szintekre. A tébbi csoport hitel/betét mutatdja

jellemz6en alacsony a vizsgalt idGszak egészén, és e tekintetben > > = > N - > > - >
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sem a valsag elStt, sem pedig utdna nem tortént érdemi valtozas. Y9 EREFY YL, Y SR E,YER SR EY
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A valsag kitorése ota eltelt id6szakban a két legnagyobb csoport 2 8 8§ 2 & 8 88 & 2 8 8
bankjainal a leggyengébb a sajattGke-aranyos jovedelmezGség — il
(ROE), amely f6ként a gyengébb mindségli portfdlidval rendelkezd —-3
kilfoldi bankok csoportjanal szembetling. A 3-as csoport jovedel- :g

mez8sége a valsag alatti id6szakban is ndvekedni tudott, mig a 4-es
Forrds: MINB.

és 5-0s csoportok (takarékszovetkezeti csoportok) jovedelmezgsé-
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ge mérsékl6dott ugyan a valsag alatt, de az tovabbra is pozitiv. A nagyobb aktivitdssal bird takarékszovetkezetek (4-es csoport) nyeresége

tovabba szisztematikusan meghaladja a hitelezésben kevésbé aktiv (5-6s csoport) takarékszovetkezetekét.

A t6kemegfelelésben komoly eltérések nem tapasztalhatdk az egyes csoportok kozott. Id6sorosan a 3-as csoport bankjainak a legmaga-
sabb a t6kemegfelelése (f6ként az idetartozo lakastakarékpénztaraknak koszénhetéen), mig az 6sszes tobbi hitelintézetnek ennél alacso-
nyabb. Bar az 1-es csoport bankjainak TMM-értéke szisztematikusan alacsonyabb a 2-esénél, odatartoznak azon lednybankok, amelyek
aktiv tékemenedzsmentet végeznek az anyabankkal. A takarékszovetkezetek esetében is felfedezhet egy fundamentalis kiilonbség: a

nagyobb kockdzatot vallalé csoportnal természetszer(ileg alacsonyabb a TMM értéke a teljes id6horizonton.

64. abra

Egyes intézménycsoportok befektetett t6kéjének
viszonya a jelenlegi sajat t6kéhez és a kivett
osztalékokhoz képest
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nagybankok bankok hitelintézetek
— Befektetett t6ke (forditott skala)

A Kivett osztalék

== Jelenlegi sajat t6ke

®  Nyereség”
Megjegyzés: 1997 és 2013 juniusa kézétt, nem jelenértéken szamitott
Osszegek. Befektetett téke alatt az induld sajdt tékét és az id6szak

alatt végrehajtott t6keemeléseket értjiik.
Forrds: MNB.

65. abra
A bankrendszeri TMM és a SREP TMM
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A bankrendszer fundamentalis jovedelmezGségét sok
tényez6 rontja. A hitelintézeti rendszer jelenlegi gyenge
jovedelmez@sége jelentds részben a magas értékvesztés-
elszdmolasi igényre, illetve a bankaddra vezetheté vissza.
Ugyanakkor a jovébeni jovedelemtermel6 képességet tobb
tényez6 is negativan befolydsolja. A jegybanki kamatcsok-
kentések miatt a kamatérzékeny forrasok elvandorolhatnak
a bankrendszerbdl, ami forraskoltség-novekedést eredmé-
nyez. Az allam 4ltal a finanszirozasi forrasokért folytatott
verseny is emelheti a kamatokat. Az egészségligyi hozzajaru-
Ias (EHO) banki betétekre valo bevezetése versenyhatranyt
eredményezhet. A bankadd kivezetésének meghatarozatlan
idével valé elhalasztdsa is csdkkenti a profitot. Végil a hite-
lezési aktivitas el6rejelzéslink szerinti mérséklédése is rontja
a jovedelmezbséget, bar ezt a bankok aktivabban tudjak
befolyasolni.

Az alacsony jovedelmezGség a bankrendszer konszolidacio-
jahoz vezethet. Az elmult 15 évben a legnagyobb 6 kilfoldi
tulajdonu bank kozil 4 6sszességében veszteséges volt (64.
abra). A kiszamithatdsag csokkenése és a jovedelmezdség
tartésan alacsony szintje az egyes piaci szerepl&ket stratégia-
juk ujragondoldsara késztetheti. Mindez azt jelentheti, hogy
a hazai bankpiacon egy konszolidacids folyamat indulhat be.
Ezt az is tdmogatja, hogy a piaci részaranyok érdemi novelé-
sét szerves fejl6dés keretében az alacsony ndévekedési kilata-
sok gyakorlatilag lehetetlenné teszik. Ezért a hazai piacot
stratégiailag fontosnak tekint6 szereplGk csak akvizicidk
utjan tudjak részesedésiiket tovabb bdviteni.

A konszolidacids folyamatot lassithatja a tulajdonosi finan-
szirozas magas aranya. A kilféldi tulajdonu hazai pénzinté-
zeteknél a tulajdonosi finanszirozdas az elmult években beko-
vetkezett mérséklGdés ellenére még mindig jelent&snek
tekinthet8. Emiatt az egyes eladd pénzintézetek megvasarla-
sakor az Uj tulajdonosnak nemcsak a vételarat kell biztosita-
nia, hanem a megvasarolt intézmény finanszirozasat is at kell
vennie. igy elképzelhetd, hogy a konszolidacié soran elsd
|épésben a kilfoldi finanszirozas részleges leépitésére kerdl
sor, és csak a hazai finanszirozasra valo nagyobb rautaltsagot
kovetBen adjak el a bankot.



66. abra Bankrendszeri szinten a tGkeellatottsag megfeleld, de a
A bankrendszer t6kemegfelelési mutatdjanak éven beliil tdkepufferek koncentraltak. A TMM a 2012. december végi
kumulalt valtozasara haté tényezék 15,6 szdazalékrdl junius végére 16,6 szazalékra novekedett
(65. abra). Dekomponalva a valtozast azt latjuk, hogy az elsd
félévben a rendelkezésre all6 t6ke és t6ketartalék névekedé-
se, illetve a kockazattal sulyozott eszk6zék (RWA) csokkené-
se emelte a mutatdt, mig negativ eredmény ettél elmaradd
mértékkel csokkentette azt (66. abra). Az 5 legnagyobb puf-
ferrel rendelkez6 bank adja a teljes bankrendszeri szabad
tobblet tobb mint 73 szazalékat. Mig a teljes szabalyzéi tobb-
let 107 szazalékkal haladja meg a minimdlis t6keigényt, addig

Szdazalékpont Szézalékpont

-3 L3 , , . L. . .
> 2 % @ > 3 8 @ > 3 B s 3 a SREP esetében ez 63 szazalék — ami kifeszitettebb, de még
g : = & 9 g = 9 : ' Q : ;o P PRy .
[ : ; s < : ; s < : ; & : igy is erds t6kepoziciot jelez (67. abra).
S - o o~
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o o o o . . . . . - 3 7 z
N N N N A pénziigyi vallalkozasok eredménye négy év veszteség
CEgyéb o i utdn ismét pozitiv. A szektor addzas el6tti eredménye félév-
E=1RWA (k6v. utani tékekovetelmény) L . . ] . R
tzaEredménytartalék és egyéb téke kor 16 milliard forint volt, ami a banki tulajdonu pénziigyi
mmJegyzett téke és téketartalék . . s . , . . ,
— Kumulalt valtozds vallalkozdsok 5 millidrd forintos és a nem banki tulajdondak
Forrds: MNB. 11 milliard forintos addzas el6tti eredményének az egyenle-
ge (6. tablazat). A pénzigyi véllalkozasok jelentGsen vissza-
fogtdk aktivitasukat. A bankok egy része leanycégeinek a
7 beolvasztasarol dontott, igy a nagy veszteséges banki pénz-
67. abra L, . S . N
o . , . Ugyi vallalkozasok a banki mérlegekbe keriilnek, csokkentve
A bankrendszer t6ketobblete 2013. junius végén Lo X o i L
a pénzlgyi vallalkozasok veszteségét. A beolvasztasok masik
1400 Mrd Ft % 140  hatdsa, hogy ez a részpiac tovabb zsugorodik.
1200- 120
1000 100 Aszévetkezetihitelintézetek adézas elétti eredménye pozi-
8004 80 tiv, bar kismértékben elmarad a tavalyi idGaranyos szinttél.
6004 3 60 A szovetkezeti hitelintézetek féléves addzas el6tti eredmé-
5 ~ nye 4 millidrd forint volt. A szovetkezeti hitelintézetek jove-
200 20 delmez&sége joval kiegyensulyozottabb a bankrendszerénél.
0 A szektorban a vdéllalati és haztartasi, illetve a devizakihelye-
Szabalyoz6i téketobblet SREP t6ketobblet zések hagyomanyosan kisebb részaranya miatt alacsonyabb
== Tobbi bank tébblete az értékvesztés-elszamolasi igény, és a bankado is kisebb
==lLegnagyobb tébblettel rendelkez6 6t bank tébblete mértékkel terheli Gket. A szektor jovedelmez8ségi mutatdja
A T6ketobblet/minimélis t6keigény (jobb skala) ; . L, L,
Iényegesen jobb a bankrendszerénél, a ROE 6,7 szazalék volt
Forrds: MNB. ,
(68. dbra).
6. tablazat
A pénziigyi vallalkozasok addzas el6tti eredménye
(Mrd Ft)
Banki tulajdonu Nem banki tulajdonu Teljes szektor
2008 17,7 25,8 43,5
2009 -14,4 4,5 -9,9
2010 -39,9 -2,6 -42,5
2011 -38,7 -15,4 -54,1
2012 -30,0 -17,0 -47,0
2013. junius 5,0 11,0 16,0
Forrds: MNB.
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68. abra

A szovetkezeti hitelintézetek 6sszesitett addzas el6tti
eredménye és ROE-mutatdja, valamint tékemegfelelése
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Forrds: MNB.
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A szovetkezeti hitelintézetek szektorszinten megfelel6
tokeellatottsaga er6s aszimmetriat fed el. A szovetkezeti
hitelintézeti szektor 2013. juniusi 16,9 szazalékos t6kemeg-
felelési mutatéja szektorszinten megfelel6. Ugyanakkor a
t6keelldtottsagban egyedi szinten jelentds aszimmetria
figyelhetd meg, aminek kockazatait az Integraciés Szervezet
garanciarendszere mérsékelni fogja. Jelenleg a szektor SREP
TMM-je szintén erds ellenallé képességet jelez, mértéke 12,8
szazalék (68. abra). Fontos kiemelni, hogy a magas t6kemeg-
felelési mutaté egyik oka, hogy a takarékszovetkezetek mér-
legének az eszkdzoldalan kicsi a hitelek részaranya, mikdzben
az alacsony tGkeigényU allampapirok és bankkozi kihelyezé-
sek ardnya magas. Ennek koveteztében a hitelezés élénkiilé-
se a t6ketdbbletet hamar felemésztheti.



6. Likviditasi és szolvencia
stressztesztek

— Stressz esetén novekvo, de kezelheto
mértékil a tékehiany

A bankok révid tavu likviditdsa déntéen forintban dll rendelkezésre, annak szintje tébb, mint a szabdlyozéi elGirds dupldja. A
bankok stressz utdni likviditdsi tébblete is meghaladja a szabdlyozéi minimumot, az azonban csak forinttartalékokbdl dll.
Ennek kévetkeztében egy elhizddo stresszhelyzetben a swappiac surloddsmentes miikGdése elengedhetetlen. A Likviditdsi
Stressz Index 10,7 szdzalék, ami azt jelenti, hogy a stresszforgatokényv bekévetkezése esetén a bankrendszer szerepléinek
csak kis része keriilne a szabdlyozéi minimum ald. Kedvezé emellett az is, hogy egyedi szinten valamennyi bank likvid marad-
na stresszhelyzetben is.

A 2012-es jelentds veszteségeket a megvaldsult tékeemelések nagyrészt semlegesitették, de a 2013-as év elsé felében is t6bb
intézmény veszteségeket szenvedett el. igy a stressztesztben a bankrendszer induld tékehelyzete és sokkellendllé képessége
nem tudott javulni az év végéhez képest. A Téke Stressz Index is ezt igazolja vissza, szintje az év végéhez képest nem vdltozott
lényegesen. A stresszpdlydn a vdrhato veszteségek némiképp csékkentek az el6z4 stresszteszthez képest, ugyanakkor romlott
a bankok jovedelemtermeld képessége is. Igy két jelentds banknak van tékeigénye a kétéves id6horizonton. A bankrendszeri
116 milliard forintos 6sszes t6keigény jelent6snek szamit, de az anyabankok folytatodo elkételezettségével kezelhetd mértékd.
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6.1. A stressztesztek alapjan a bankrendszer

likviditasa kielégito

69. abra

Mérlegf66sszeg-aranyos 30 napos likviditasi tobblet
devizalis megbontasban
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Forrds: MNB.

A bankok rovid tavu likviditasa dontéen forintban all ren-
delkezésre, annak szintje t6bb, mint a szabalyozoi elGiras
duplaja. A 30 napos elére tekintd likviditdsi tobbletek szintje
folyamatosan a mérlegf60sszeg-aranyos 10 szazalékos sza-
balyozdi limit felett volt az elsé félévben. A tébblet azonban
alapvet6en forintban 3ll rendelkezésre. A devizalikviditasi
tobblet csekély, és kismértékkel csokkent az elsé félévben,

de folyamatosan pozitiv tartomanyban van (69. dbra).

A rovid tava komplex likviditasi stresszteszt a pénziigyi
piaci zavarok, a betétkivonas és arfolyamsokk feltételezett
egyidejli bekovetkezésének hatasat méri. A haztartasi és
vallalatibetét-kivondasoknak, valamint a jegybankképes
értékpapirok arcsokkenésének meghatarozasakor historikus
adatok alapjan szamitott kockaztatott érték (un. VaR) alapu
stresszeket alkalmaztunk. A devizadrfolyam-sokk mértéke
konzisztens a makro stresszpdlydnk adataval. A tobbi
stresszmérték meghatarozdsanal a valsagtapasztalatokat

vettlk alapul (7. tablazat).

A bankok stressz utani likviditasi tobblete is meghaladja a
szabdlyoz6i minimumot, az azonban csak forinttartalékok-
bdl all. A 30 napos el6re tekint8, stressz utani likviditasi
tobblet az elsd félévben az elvart minimalis szint felett ala-
kult. Stressz utan azonban csak forintlikviditas marad, s6t —
igaz kismértékkel, de — devizahidny alakul ki (70. abra). Ennek
kovetkeztében egy elhuzddd stresszhelyzetben a swappiac
surlédasmentes mikddése elengedhetetlen.

7. tablazat
A likviditasi stresszteszt f6 paraméterei

Eszkozoldali tételek

Forrasoldali tételek

Tétel Mérték (%) Erintett devizak Tétel Mérték (%) Erintett devizak
Bankkozi eszkszok 20 HUE Haztartasi 10 HUF/FX
nemteljesitése betétkivonas
LT EmE e 15 FX Vallalati betétkivonds 15 HUF/FX
swapallomanyon
Jegybankképes
értékpapirok 10 HUF
arfolyamvesztesége

Megjegyzés: Az elére tekintd lejdrati rés nem tartalmaz banki alkalmazkoddst, igy alapvetben azt fejezi ki, hogy a lejaré bankkézi és kiilféldi for-

rdsok 100 szdzalékban nem kertilnek megdjitdsra.
Forrds: MNB.
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70. abra
Mérlegf66sszeg-aranyos 30 napos stressz likviditasi
tobblet devizalis megbontasban
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Forrds: MNB.

71. dbra

A Likviditasi Stressz Index, a bankok szabalyzéi limit
feletti likviditasi tobblete, illetve hidnya a stresszpalyan

Mrd Ft %

2000+
16004
1200+

800+

=Likviditasi szlikséglet a szabalyozéi kbvetelmény
teljesitéséhez

E=Likviditasi tobblet a szabalyozéi kdvetelmény folott

= Likviditdsi Stressz Index (jobb skala)

Megjegyzés: A mutato a 10 szdzalékos szabdlyozdi limithez viszonyi-
tott, normdlt likviditdsi hianyok mérlegféésszeggel sulyozott 6sszege.
Minél magasabb a mutato értéke, anndl nagyobb a likviditdsi kockad-
zat a stresszpdlya mentén.

Forrds: MNB.

A Likviditasi Stressz Index a névekedés ellenére alacsony
értéket mutat. A Likviditasi Stressz Index azt mutatja, hogy a
bankok likviditasi puffere milyen mértékben marad el a mér-
legf66sszeg-aranyos 10 szazalékos szabalyozéi limittdl, illet-
ve hdany bankndl tapasztalunk elmaradast. A szabdlyozoi
limitt6l vett eltérés mértékét is figyelembe véve, majd
sulyozva a bankok mérlegf66sszegével, az index értékére
10,7 szazalékot kapunk. Ez azt jelenti, hogy a stresszforgato-
konyv bekovetkezése esetén a bankrendszer csak elenyészé
mértékben kerililne a szabalyozéi minimum ala. Kedvezé,
hogy egyetlen bank sem kerilt nulla al3, tehat minden bank
likvid maradna stresszhelyzetben is (71. dbra).
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6.2. Egyes bankok gyengébb induld
tokepozicidja miatt a stresszpalyan emelkedé
tokesziikséglet jelentkezik

72. abra

A GDP novekedési liteme az egyes forgatokdonyvekben

(el6z6 év azonos idészakdahoz képest)
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Forrds: MNB.
73. adbra
Hitelezési veszteség ardnya a stresszpalyan a vallalati
portféliora
4,09% oo 2 4,0
3,54 k3,5
3,0 o 3,0
2,54 2,5
2,04 - 2,0
1,54 1,5
1,0 - 1,0
0,54 0,5
0,0 T T T T T T T 0,0

2007. II. n.év
2008. Il. n.év
2009. 1. n.év
2010. II. n.év
2011. II. n.év
2012.1l. n.év
2013. Il. n.év

=1 Alloményaranyos éves (j értékvesztés — tény

E=l Hitelezési veszteség — elGrejelzés

EZ1 Pétlolagos veszteség a mdar nem teljesitd portfélion
—elbrejelzés

Forrds: MNB.

Stresszpalyajan jelent8s gazdasagi visszaeséssel, arfolyam-
és kamatsokkal, valamint a nemteljesité hitelek fedezett-
ségének megemelésével szamoltunk. Az aktudlis makrogaz-
dasagi alappalya megegyezik a szeptemberi inflacids jelen-
tésben publikalt el6rejelzéssel. Mig az alappalyan a legvalé-
szinlibb forgatdkonyvet vazoljuk fel, addig a stresszforgato-
konyvben egy kis valdszinliségu, igen sulyos, de nem elkép-
zelhetetlen eseménysorozat kovetkezményeit vizsgaljuk a
kovetkez6 két évre. A mostani stressztesztben az eddigiek-
hez hasonldan szakért6i alapon hataroztuk meg a
stresszmértéket. A gazdasagi novekedés a két év alatt 4,3
szazalékponttal marad el az alappalyatdl (72. dbra). Ekézben
a forint arfolyama az eurdval szemben a vizsgalt id6horizont
kezdetén azonnal leértékel6dik 15 szazalékkal, és ez az elté-
rés fennmarad mindkét évben. A kamatszint, azaz a belsé és
klls6 finanszirozasi koltség is megemelkedik 300 bazispont-
tal a sokk hatdsaként, ugyancsak a teljes idGszakban. Az
erds0dd kockazatok és a romld névekedési kilatasok hatasa-
ra a vallalatok csokkentik a foglalkoztatottak Iétszamat, igy a
haztartdsok jovedelmi pozicidja tartésan romlik. Végil azzal
szamolunk, hogy a bankok a nemteljesité hiteleken tovabbi
értékvesztést szamolnak el, ndvelve ezzel azok fedezettsé-
gét.

Az elmult masfél évben tapasztalt gyenge jovedelmezdség
fennmaradasaval szamoltunk. A jovedelmezdség el6rejelzé-
séhez a kordbbi jelentéseinkben bemutatott 6konometriai
modellt hasznéltuk. igy stresszpalyan banktél fiiggGen a
hitelezési veszteségek el6tti jovedelem az elmult 3 év atlaga-
nak 40-80 szazalékat teszi ki. A tranzakcios illetéknél az tigy-
felekre torténd teljes atharitast feltételeztiik, ugyanakkor az
egyszeri potldlagos befizetés teljes egészében terheli a bank-
rendszer jovedelmezGségét.

A stresszpalyan jelent@s, de a korabbiaknal kisebb érték-
vesztés-sziikségletet varunk a hitelportfélié romlasa miatt.
Az értékvesztés-sziikséglet két forrdsbol ered: az Ujonnan
nemteljesitévé vald hitelek varhatd veszteségéhdl és a potlo-
lagos értékvesztési igénybdl a mar fenndlld nemteljesité
portfélién. A javuld alappalya miatt a stresszpalya is jobb a
fél évvel ezel6ttinél, ami mind a haztartasoknal, mind a val-
lalatoknal csékkentette a nemteljesités kockazatat. Az allo-
manyardnyos értékvesztés igy elmarad a historikus csucsok-
tol. Mindkét szektor esetében magas, 2,5 és 3 szazalék



74. abra

Hitelezési veszteség aranya a stresszpalyan a haztartasi
portféliora
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== Allomdanyaranyos éves ] értékvesztés

mmm A végtorlesztésbdl szdrmazd allomdanyaranyos Uj értékvesztés
E=IHitelezési veszteség — el6rejelzés

ZA Pétldlagos veszteség a mar nem teljesitd portfélion

kozotti értékkel szamolunk stresszpalyan (73. abra, 74. dbra).
A hitelezési veszteség értéke nominalisan elmarad a fél évvel
ezel6tti stressztesztiinkhoz képest, amit a javuld nemtelje-
sitési valdszinliség (PD) mellett a folyamatosan sz(ikulg telje-
sité portfélio miatt mérsékl6d6 nemteljesitéskori kitettség
(EAD) is csokkent.

Stresszpalyan az allampapir-piaci hozamemelkedés jelen-
t6s negativ hatdassal lenne a jovedelmezGségre, amit csak
részben ellensulyoz a nyitott arfolyam-pozicién elért nye-
reség. A piaci stresszteszt keretében a kamat- és arfolyam-
sokknak a piaci kitettségek azonnali atértékel6désén keresz-
tdli hatasat vizsgaljuk. A kamat- és arfolyamsokk esetében is
az alap- és a stresszpdlya kozotti dtlagos eltérést tekintettik
a sokk mértékének. A kapott eredményhatast az elGrejelzési
horizont két évére egyenletesen osztottuk el. A hozamgorbe
300 bazispontos parhuzamos felfele tolédasa 90 milliard
forintos veszteséget eredményez bankrendszeri szinten,
féként az allampapir-portfolio atértékel6dése miatt. Az arfo-

— el6rejelzés
Forrds: MNB. lyam a stressz-szcenaridban 15 szazalékkal értékel6dik le,
ami minden mas tényez$ valtozatlansaga esetén (itt nem
szamolva a hitelportfélié romlasa miatti nagyobb értékvesz-
téssel) nagyjabol 69 milliard forinttal noveli a tulsdlyban
lévs, devizatdbblettel rendelkezd bankok kdrének eredmé-
nyét, és dsszességében 2 milliard forinttal csokkenti a forint-
tobblettel rendelkezé bankokét a teljes nyitott devizapozici-
on keresztil (8. tablazat).
Alappalyan gyakorlatilag minden bank képes teljesiteni a 8
szazalékos szabalyozoi elGirast. A hazai bankok anyabankjai
tovabbra is jelentGs tékeinjekcidkat hajtanak végre itteni
lednyaiknal. A 2012-es veszteségeket részben potoltak. A
t6kehelyzetet emellett javitotta a hazai bankok hitelalloma-
nyanak csokkenése. A viszonylag kedvezd kiinduld allapot
mellett a bankokat segiti, hogy a javuld makrokornyezet
8. tablazat
A fébb kockazatoknak a bankrendszer eredményére gyakorolt hatdsa a stressztesztben, kétéves id6horizonton
A bankrendszer f6bb veszteségei kétéves horizonton
(Mrd Ft)
Alappalya Stresszpalya
Hitelezési veszteség a vallalati és lakossagi portfélion 390 745
Hitelezési veszteség a vallalati portfdlié Ujonnan beddlé hitelein 187 282
Hitelezési veszteség a lakossagi portfdlié ujonnan bedél6 hitelein 203 315
Pétldlagos veszeség a mar nem teljesitd vallalati és lakossagi portfélion 147
Hitelezési veszteség az 6nkormdnyzati portfélidén 4 9
A nyitott pozicié arfolyamkockazata -67
Kamatkockazat 90
Bankadd 234 234
Az arfolyamgat kamatkoltségei 27 41

Forrds: MNB.
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9. tablazat

A stresszteszt eredménye a 8 szazalékos szabalyozéi
tokemegfelelési rata mellett

Alappalya Stresszpalya
Els6 év |Masodik| Els6 év |Masodik
vége |évvége | vége | évvége

Tékehidnyos bankok
t6keigénye (Mrd Ft) 0 1 33 116
Téketobblettel rendelkezé
bankok tékepuffere
(Mrd Ft) 1386 1594 1104 1108
A bankrendszer tékepuffere
(Mrd Ft) 1386 1593 1071 992
Forrds: MNB.
75. abra
A Toke Stressz Index
1200_Mrd Ft % 40
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—T6kepuffer szabalyozoi kdvetelmény felett
==Tbkehidny szabdlyozdi kdvetelmény teljesitéséhez
—T&ke Stressz Index (jobb skala)

Forrds: MNB.

76. abra
A tékemegfelelési mutato darabszam alapu eloszlasa
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® A bankrendszer t6kemegfelelési mutatdja

Megjegyzés: Fiiggbleges vonal: 10—90 szdzalékos tartomdny; tégla-
lap: 25—75 szdzalékos tartomdny.
Forrds: MNB.
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csokkenti a varhatd veszteségeket. Ezek ellen hat, hogy el6-
rejelzéslink szerint tovabbra is gyenge lesz a bankrendszer
jovedelemtermel§ képessége. Ezen hatasok Osszességének
eredményeként az alappalyan egyetlen banknak van mini-
malis t6kesziikséglete a masodik évben (9. tablazat).

Stresszhelyzetben ugyanakkor elsGsorban a romld jovedel-
mezG6ségi kilatasok miatt jelent6sen né a tékeigény. A
stresszperiddus els6 évében két banknak lenne szlksége
tékebevonasra ahhoz, hogy teljesitse a szabalyozéi mini-
mumelvarast. Tartds stressz eredményeként a bevonandd
t6éke 116 millidrd forintra rdgna (9. tablazat). Figyelembe
véve az anyabankok eddig mutatott elkotelezettségét, ez a
t6keigény kezelhet6 mértékilinek tekinthets. Bar a folyama-
tosan megjelend t6kesziikségletek hosszu tavon csokkenthe-
tik az anyabankok elkotelezettségét. A ndvekvs tékeigény és
a jelent6sebb bankok tékehidnya miatt a T6éke Stressz Index
értéke tovabbra is viszonylag magas, bar az elsé negyedév-
hez képest csokkent (75. dbra). A csokkenést egy bank tava-
szi t6keemelése eredményezte.

Bar az atlagos tékeellatottsag megfelel6, az aggregalt
mutatd jelentds aszimmetriat takar. A bankrendszer téke-
megfelelési mutatdja kedvezé: alappalyan a két év végére
megkozeliti a 19 szazalékot (feltételezve, hogy nincs oszta-
|ékfizetés), mig a stresszpdlyan meghaladja a 14 szazalékot
(76. abra). Ez a latszdélag kedvezd mutatd azonban szamotte-
v6 aszimmetriat takar el: az egyedi intézmények t6kemeg-
felelési mutatdi széles tartomdnyban szérddnak a kétéves
stressz végére. Rdadasul a gyengén teljesit6k kdzott két nagy
intézmény is jelen van, amelyeknek jelentés t&keigényiik
jelentkezik a masodik év végére.
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Forrds: Bloomberg.

Forrds: Datastream.

3. abra

Dresdner Kleinwort indikator
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Forrds: DrkW.
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2. KULSO EGYENSULY ES SEBEZHETOSEG

4. abra 5. dbra
Az egyes szektorok GDP-aranyos finanszirozasi igénye A GDP-aranyos kiilsé finanszirozasi igény
és a kiils6 egyensuly és a finanszirozas szerkezete
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== Allamhaztartas ~
== Haztartésok == Addssaggenerald finanszirozas
== Vallalatok és ,hiba” == Adéssagot nem generalé finanszirozas
= KUls6 finanszirozasi képesség == Pénzugyi derivativak

= Kiilsé finanszirozasi igény

Forrds: MNB. Forrds: MNB.
6. abra 7. abra
GDP-aranyos netto kiils6 addssag Az egyes szektorok GDP-aranyos nyitott arfolyam-
poziciéja
0, 0
65/) 6-65 0
601 A L60 657
554 / Ao TN 55 60
50+ o~ TN 50 55
N 50
45
40
35
30 il
25
20
15
10
5
0
38393
c - c = c
==2==2==2=2==2=2=2=2=2=
< W o
o o o
o o o
o~ o~ o~
EX He}ztartésok
zzAllamhéztartas mm Vallalat. )
E=Vallalat =z Allamhaztartas
[—JHitelintézet = KUIfC')’Id o
— Nettd kiilsé addssag = Netto kils6 addssag
Forrds: MNB. Forrds: MNB.
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3. A MAKROGAZDASAG TELJESITMENYE

8. abra 9. abra
A GDP és komponenseinek valtozasa A foglalkoztatottsagi rata és a nettod realkeresetek
alakulasa

(az el6z6 év azonos id6szakdhoz képest)
(az el6z6 év azonos idészakdhoz képest)
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Forrds: KSH. Forrds: KSH.

10. abra 11. abra

Lakossagi felhasznalas a rendelkezésre all6 jovedelem A versenyszektor vallalati real-ULC valtozasa
aranyaban (az el6z6 év azonos idészakdhoz képest)
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— Fogyasztas (jobb skala) << --Versenyszféra
Forrds: KSH, MNB. Forrds: KSH, MNB.
12. dbra
Agazati cs6dratak
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—= Egyéb szolgaltatdsok
= Osszesen

Forrds: Opten, MNB, KSH.
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4. MONETARIS ES PENZUGYI KONDICIOK

14. abra
Harom hdnapos euro, dollar, svajci frank és forint
pénzpiaci kamatlabak

13. abra

A magyar allam hosszu tavu nemfizetési kockazata
és forwardfelara

(LIBOR- és BUBOR-fixing)
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Forrds: Datastream, Reuters. Forrds: Reuters.
15. dbra 16. abra
Forint/euro, forint/dollar és forint/svajci frank arfolyam Forint/euro arfolyam volatilitasa
valtozasa 2006. januar 2-hoz képest
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Forrds: Reuters. Forrds: Reuters, MINB.
17. dbra 18. abra
Uj vallalati hitelek kamatfelara Uj haztartasi forinthitelek kamatfelara
(BUBOR, illetve EURIBOR felett, 3 havi mozgd dtlag) (3 hénapos BUBOR-kamat felett)
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—=1 M euro fol6tti eurohitelek

Forrds: MNB, EURIBOR.
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— Lakashitel
Személyi hitel
-== Szabad felhasznalasu jelzaloghitel

Forrds: MNB.
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Forrds: BET/BSE, portfolio.hu.
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6. PENZUGYI KOZVETITORENDSZER KOCKAZATAINAK MUTATOI

22. abra
A nem pénziigyi vallalati szektor GDP-aranyos
eladdésodottsaga
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-=--Hitelek eurozéna

Forrds: MNB, Eurostat.

23. abra

A nem pénziigyi vallalati szektor belféldi banki hiteleinek

denominacids szerkezete

Mrd Ft

S 83
=82

2003. jan.
2004. jan.

E= USD
Z=z CHF
E=EUR
C=HUF
= Devizahitelek aranya (jobb skala)

Forrds: MNB.

24. adbra
A belfoldi bankok altal a vallalatoknak nyujtott hitelek
éves novekedési liteme

—Hitelek éves novekedési iteme
Hitelek arfolyamsz(irt éves névekedési iiteme
-== Arfolyam hatdsa az éves nomindlis névekedési titemre

25. abra
A nem pénziigyi vallalatok netté belfoldi banki
hitelfelvételének negyedéves alakulasa

=1 Rovid lejaratu
E= Hosszu lejaratu
= Osszesen

Forrds: MNB. Forrds: MNB.
26. abra 27. dbra
A villalatok portféliominéségének fontosabb mutatéi A bankrendszer vallalatihitel-allomanyanak
értékvesztéssel valo fedezettsége agazatonként
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=90 napndl régebben lejart hitelek aranya az 6sszes hitelhez
= Vallalatok hitelei utan elszamolt értékvesztés eredményrontd
hatdsa a vallalatok dsszes hiteléhez (jobb skala)

Forrds: MNB.
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Forrds: MNB.
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28. abra 29. abra
A haztartasok eladésodottsagi mutatéi nemzetkozi A haztartasok torlesztési terhe
osszehasonlitasban
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Forrds: MINB, EKB. Forrds: MNB.
30. abra 31. abra
Haztartasok bankrendszeri hiteleinek éves novekedési Haztartasok negyedéves netto hiteltranzakcioi,
liteme fébb termék és devizalis megbontasban
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Forrds: MNB. Forrds: MNB.
32. dbra 33. abra
Haztartasok hiteleinek denominacios szerkezete Haztartasok hiteleinek fedezettség szerinti meghontasa
Mrd Ft %
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Forrds: MNB. Forrds: MNB.
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34. abra

A haztartasok uj folydsitasu bankrendszeri
lakashiteleinek LTV szerinti megbontasa

35. abra

A haztartasok bankrendszeri hiteleinek
portféliomindségi mutatoéi

1 o
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80 80 9
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0
370% < LTV
E=50% < LTV < 70% =190 napnal régebben lejart hitelek aranya az sszes hitelhez
ZA30% < LTV < 50% = Haztartasok hitelei utan elszamolt értékvesztés eredményronto
[mMO0% < LTV < 30% hatdsa a haztartasok Gsszes hiteléhez (jobb skala)
Forrds: MNB. Forrds: MNB.
36. abra 37. abra
Haztartasok bankrendszeri hiteleinek értékvesztéssel A hazai bankrendszer deviza nyitott pozicidja
valé fedezettsége
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Forrds: MNB. Forrds: MNB.
38. abra 39. abra
A bankrendszer arfolyam-kockazati kitettsége A bankrendszer 90 napos atarazasi rése
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Forrds: MNB.
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Forrds: MNB.
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40. abra

A kamatkockazati stresszteszt alapjan varhaté maximalis
veszteség a sajat téke aranyaban

41. abra
Aggregalt likviditasi mutaté

(exponencidlis mozgé dtlag)
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Forrds: MNB. Forrds: MNB, KELER, Reuters, DrKW.
42. dbra 43. abra
Aggregalt likviditasi részindexek A legfontosabb hazai pénziigyi piacok bid-ask szpred
(exponencidlis mozgd dtlagok) e
(exponencidlis mozgé dtlagok)
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-- - Aggregdlt Ugyletkotések szama mutato Fedezetlen bankkézi forintpiac
—« Aggregalt atlagos lUgyletméret-mutatd <=« Forint &llamk&tvénypiac
—=-Forint/euro spotpiac
Forrds: MNB, KELER, Reuters, DrkW. Forrds: MNB, KELER, Reuters, DrKW.
44, abra 45. abra
A bankrendszer iigyfélhitel/iigyfélbetét mutatdja A bankrendszer likviditasi mutatoéi
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Forrds: MNB. Forrds: MNB.
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46. abra
A bankrendszer kiilféldi forrasai

47. abra
A bankrendszeri ROA, ROE és real-ROE
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Forrds: MNB. Forrds: MNB.

48. abra 49. abra

A bankok részesedése a mérlegf6osszeghdl A bankrendszer brutté és netté kamatozdéeszk6z-aranyos

a ROE-mutato fliggvényében kamatjovedelme
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Forrds: MINB. Forrds: MINB.

50. abra 51. abra

A bankrendszer miik6dési hatékonysaganak mutatéi A t6kemegfelelési (TMM) és az alapveté tokemegfelelési

(Tierl) mutatoé
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Forrds: MNB.
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Forrds: MNB.
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52. abra

A bankok részesedése a bankrendszeri
mérlegf6osszeghdl a tékemegfelelési mutato
fliggvényében
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Tékemegfelelési mutatd, %
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Forrds: MNB.
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Jegyzetek a melléklethez

Az abrdkon az év megjelolése (pl. 2008) az idGszak véget
jelenti (2008. dec. 31.), amennyiben ez masként nincs meg-
hatarozva.

1. dbra:
A mutaté emelkedése a kockazati étvagy csokkenését, a
magasabb érzékelt kockazatot tiikrozi.

2. abra:
VIX: S&P 500 részvénypiaci index implikalt volatilitasa
(CBOE).

MOVE: USA allampapirok implikalt volatilitasa (Merrill Lynch).

3. dbra:
A mutaté emelkedése a kockazati étvagy csokkenését, a
magasabb érzékelt kockdazatot tikrozi.

4. abra:
Allamhéztartds: SNA modszertan szerinti allamhaztartasi
hiany.

Vallalat és ,hiba”: A vallalatok finanszirozasi képessége
maradékelven adddik, ezért a hibat is tartalmazza.

Kiils6 finanszirozasi igény: Az EU-csatlakozas miatt eléreho-
zott import 3ltal okozott eltérések, valamint az EU-csatlako-
zas kovetkeztében megsz(in6 vamraktarak és a Gripen-
beszerzések importnoveld hatasaval korrigalt adatok.

10. abra:
A lakossagi jovedelem MNB-becslés, ami a jovedelemfel-
hasznalds alapjan készilt.

12. dbra:

A jogi személyiségli tarsas vallalatokkal szemben inditott
felszamolasi eljarasok szama az eljaras kihirdetésének datu-
ma szerint, 4 negyedévre kumuldlva, az egy évvel korabbi,
mikodé, jogi személyiségli tarsas vallalkozasok szamdval
osztva.

13. dbra:

Az 5 év mulvai 5 éves forint forwardhozam feldra az euro
forwardhozamhoz képest (3 napos mozgé atlag), valamint az
5 éves magyar credit default swapar.

16. abra:
Historikus volatilitds: a napi arfolyamvaltozasok feltételes
(GARCH) szérasa.

Implikalt volatilitas: 30 napos ATM devizaopcids jegyzések-
b6l szarmaztatott volatilitas.

19. dbra:
FHB lakasarindex, az index értéke a 2000-es év atlagaval
normalva.

24, abra:
A devizahitelek 2012. junius hé végi arfolyamon, a forinthite-
lek a 2002. decemberi allami hitelkivaltassal korrigalva.

25. abra:
Devizahitelek 2000. decemberi, hé végi arfolyamon.

37. abra:

A kilfoldiek nettd swapallomanydnak ndévekedése forint
melletti spotlabbal rendelkezé swapkotést mutat. A hitelin-
tézetek napi operativ devizapiaci jelentéseibdl, a hitelintéze-
tek altal kulfoldiekkel kotott swaplgyletek alapjan. A jelenté-
si hibdk és a nem szabvanyositott lgyletek miatt az adat-
fellllvizsgalatok utdlag is jelent6sen maddosithatjak az id6-
sort. Az id6sor a kilféldieknek a fidktelepekkel, a specialis
hitelintézetekkel és a szovetkezeti hitelintézetekkel kotott
swapligyleteit nem tartalmazza. A swapallomany a termin-
labak aktualis arfolyamon atszamitott értékeinek Gsszegét
jelenti.

40. abra:

A kamatkockazati stresszteszt azt mutatja meg, hogy szélsé-
séges kamatesemény - jelen feltételezésben a hozamgoérbe
parhuzamos felfele tolddasa a forint esetében 500, az euro,
az amerikai dollar és a svajci frank esetében 200 bazisponttal
- milyen eredményhatassal jar. A szamitdsok soradn atarazé-
ddasi adatokat, illetve az azokbdl szamitott Macaulay-
durationt hasznaltuk.

41. adbra:
Az aggregalt likviditasi mutaté emelkedése a pénziigyi pia-
cok likviditasanak novekedésére utal.



42. abra:

Az aggregalt likviditasi mutatohoz hasonléan a likviditasi
részindexek emelkedése a likviditds adott dimenzidjanak
névekedésére utal.

43. dbra:

Az dbrazolt mutatok emelkedése a bid-ask szpred sz(ikilésé-
re, vagyis a piac feszességének és likviditasanak novekedésé-
egynapos USD/HUF és EUR/HUF szegmensek adatait tartal-
mazza, beleértve a tom-next, overnight és spot-next lgyle-
teket is. Kordbban a swappiac likviditasi indexe a tom-next
USD/HUF Ggyletekre terjedt ki.

44. abra:

Az Ugyfélhiteleknél a nem pénziigyi vallalati hiteleket és kot-
vényeket, a haztartasi hiteleket, a pénziigyi és a befektetési
vallalkozasok hiteleit és kotvényeit, a koltségvetési és az
onkormadnyzati hiteleket, dnkormanyzati kotvényeket vettik
figyelembe. Ugyfélbetéteknél a nem pénziigyi vallalatok
betéteit, a haztartasi betéteket, a pénzpiaci alapok betéteit,
a pénzigyi és a befektetési vallalkozdsok betéteit, a koltség-
vetési és az nkormanyzati betéteket vettik figyelembe.

45. abra:

A finanszirozasi rés az arfolyamsz(irt tgyfélhiteleknek és
Ugyfélbetéteknek az arfolyamsz(irt Ggyfélhitelek allomanyra
vetitett aranya.

47. abra:

ROE: Addzas el6tti eredmény/(atlagos sajat téke - ered-
mény)

ROA: Addzés el6tti eredmény/atlagos mérlegféosszeg

Evesitett adatok

Addzas el6tti eredmény: gordiilé 12 havi adat

Atlagos mérlegf6osszeg: gordiild 12 havi szamtani atlag

Atlagos sajat t6ke - eredmény: gordiild 12 havi szamtani
atlag

Deflator: ElGz8 év azonos hé = 100 CPI (%)

48. abra:
Adozas elbtti eredménnyel.

49. abra:
Aggregdlt egyedi, nem konszolidalt adatok alapjan

Kamatjovedelem: gordilé 12 havi érték, a kamatbevétel és
kamatkiadas kiilonbsége

Bruttdé kamatozd eszkdzok: 12 havi szamtani atlag, a kihelye-
zés teljes Osszege

Netto kamatozo eszkdzok: 12 havi szamtani atlag, a kihelye-
zés értékvesztés-allomanyaval csokkentett értéke

50. abra:
Koltség: gordild 12 havi

M(ikodési eredmény: gérdil6 12 havi

Atlagos mérlegf6osszeg: gordiilé 12 havi szamtani atlag

51. abra:

Tékemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelem-
be vehetd szavatolo téke / t6kekdvetelmény) * 8 szazalék
Alapvetd t6kemegfelelési mutato = (kockazatok fedezésére

figyelembe vehet6 alapvets téke / t6kekdvetelmény) * 8
szazalék
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