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A pénzügyi stabilitás olyan állapot, amelyben a pénzügyi rendszer, azaz a kulcsfontosságú pénzügyi piacok és a pénzügyi 
intézményrendszer képes ellenállni a gazdasági sokkoknak, és zökkenőmentesen tudja ellátni alapvető funkcióit: a pénzügyi 
források közvetítését, a kockázatok kezelését és a fizetési forgalom lebonyolítását.

A Magyar Nemzeti Banknak alapvető érdeke és – más állami intézményekkel közös – felelőssége a hazai pénzügyi rendszer 
stabilitásának fenntartása és erősítése. A Magyar Nemzeti Bank szerepét a pénzügyi stabilitás fenntartásában a jegybanktör-
vény rögzíti. 

A Magyar Nemzeti Bank a rendelkezésére álló eszközökkel támogatja és erősíti a pénzügyi stabilitást, valamint szükség esetén 
kezeli a pénzügyi rendszert érő sokkok hatását. Ezen tevékenysége részeként a Magyar Nemzeti Bank átfogóan és rendszere-
sen elemzi a makrogazdasági környezetet, a pénzügyi piacok, a hazai pénzügyi közvetítők és a pénzügyi infrastruktúra műkö-
dését, feltárja azokat a kockázatokat, amelyek a pénzügyi rendszer stabilitását veszélyeztethetik, és azonosítja a pénzügyi 
rendszer törékenységét okozó elemeket, folyamatokat.

A Jelentésapénzügyistabilitásról című kiadvány fő célja, hogy tájékoztassa a pénzügyi rendszer működtetőit és használóit a 
pénzügyi stabilitást érintő aktuális kérdésekről, és ezzel növelje az érintettek kockázati tudatosságát, fenntartsa és erősítse a 
pénzügyi rendszerbe vetett bizalmat. A Magyar Nemzeti Bank szándéka szerint ezáltal hozzájárul ahhoz, hogy a pénzügyi 
rendszert érintő döntésekhez a megfelelő információk az érintettek rendelkezésére álljanak, és így a pénzügyi rendszer egé-
szének stabilitása erősödjön.

AzelemzésazMNBPénzügyirendszerelemzéseigazgatóságésaMakroprudenciálispolitikaéshitelösztönzőkigazgatóság
szakterületeinek közreműködésével készült,NagyMárton ügyvezető igazgató általános irányítása alatt. A publikációt dr.
BalogÁdámalelnökhagytajóvá.

AjelentéselkészítésesoránértékestanácsokatkaptunkaPénzügyiStabilitásiTanácstól,amely2013.október14-iésnovem-
ber4-iüléseintárgyaltaazanyagot.Ajelentésbentalálhatómegállapításokaközreműködőszakterületekvéleményéttükrö-
zik,ésnemfeltétlenülazonosakaPénzügyiStabilitásiTanácsvagyazMNBhivatalosálláspontjával.

A jelentés a 2013. október 15-ig terjedő időszak releváns információit dolgozta fel.
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Ahazaipénzügyiközvetítőrendszerstabilitásatovábbraiserősnektekinthető.Azelőzőjelentésünkótaapénzügyirendszer
prociklikussága továbbenyhült, döntően a jegybanki kamatcsökkentéseknek, illetve aMagyarNemzeti BankNövekedési
Hitelprogramjának(NHP)köszönhetően.Alikviditásistressztesztalapjánabankrendszerlikviditásamegfelelő,miközbena
külsőfinanszírozásravalóráutaltságmérséklődésétjelziahitel/betétmutató110százalékkörüliszintretörténőcsökkenése.
Abankrendszeri16,6százalékostőkemegfelelésimutatókiemelkedőnektekinthető,egyediszintenazonbanastresszteszt
enyhén növekvő tőkehiányt jelez. Ennek mértéke ugyanakkor az anyabankok eddig is tapasztalható elköteleződésének
köszönhetőenkezelhető.

Összefoglaló értékelés

A pénzügyi stabilitási kockázatok hőábrája

Prociklikusság Sokkellenálló képesség

2013. május

2013. május2013. november

2013. november

Megjegyzés: A prociklikusságra vonatkozó indexek a bankrendszer-
nek, valamint a pénzügyi kondícióknak a GDP-hez való hozzájárulását, 
illetve a hitelezés esetleges túlfűtöttségét mérik. A sokkellenálló 
képességet mérő mutatók likviditási, tőkemegfelelési és rendszerszin-
tű stresszek szempontjából vizsgálják a bankrendszer sérülékenységét.
Mivel az NHP a pénzügyi kondíciókat jelentősen megváltoztatta, ezért 
korábbi gyakorlatunktól eltérően jelentésünkben a prociklikusságot 
mérő mutatók a harmadik negyedéves állapotot tükrözik. 
Forrás: MNB.
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A magas piaci részarányú nagybankok az új hitelezésben is 
meghatározók. Avállalatihitel-piaconanagybankokjelenleg
80 százalékotmeghaladópiaci részesedéssel rendelkeznek.
Apénzügyiválságeszkalálódásátkövetőenanövekvőkocká-
zatok,valamintveszteségekmiattmasszívállományleépülés
tapasztalható ebben a körben. A bankokmindmennyiség-
ben,mindpediglejáratbanalkalmazkodtak,ígyegyrekeve-
sebbújhitelkerültkihelyezésre,ezeknekazátlagoslejárata
iscsökkent.Ugyanakkoranagybankokabruttóújhitelezés-
benpiacirészesedésüknélnagyobbrészaránytképviselnek,a
többihitelintézetérdembennemtudtahelyettesíteniavál-
lalatihitelezésbenanagybankoktólkiesőfinanszírozást.

A szigorú hitelezési feltételek további enyhítése szükséges 
ahhoz, hogy a hitelezés tartósan támogassa a gazdasági 
növekedést. A hitelezési feltételek kezdődő enyhülését
jelezheti,hogyamásodiknegyedévbenahitelezésifelmérés-
benrésztvevőbankoknettóértelembenmárenyhítetteka
hitelfeltételeken. Ennek ellenére a válaszadók többsége
továbbra is óvatos hitelpolitikát folytat, ami jelentősen
leszűkíti a bankok által hitelképesnek tekintett ügyfelek
körét,ígysokvállalatnaknehézségetokozabankiforrások-
hozvalóhozzáférés.Ezkülönösenigazahazaikkv-szegmens-
re,aholabankihitelekjelentikszinteazegyetlenfinanszíro-
zásilehetőséget.AzNHPésannakkiterjesztéseazelőrejelzé-
sihorizontonképesugyanavállalatihitelezéstovábbivissza-
esésétmegakadályozni,deahitelezési fordulat tartósságát
csak a hitelezési aktivitás növelésével lehet biztosítani.
Ehhezviszontelengedhetetlenahitelfeltételektovábbieny-
hítése, amiben a nagybankoknak rövid távonmeghatározó
szerepevan.

Az NHP jelentősen javította a hitelhez jutás feltételeit. A 
NövekedésiHitelprogramkeretébenösszességében701mil-
liárdforinthitelkihelyezésérekerülsor,amiameghirdetett
keret93százalékfelettikihasználásátjelenti,ígyaprogram
mindkeresleti,mindkínálatioldalról jelentőshatástgyako-
roltaszereplőkaktivitására.AzI.pillérenbelülazújhitelek
aránya 63 százalékot tett ki, és különösen kedvező, hogy

Kiemelt üzenetek

I. A vállalatihitel-állomány visszaesése a következő években várhatóan megáll, amiben meghatározó szerepet játszik a 
Növekedési Hitelprogram. A tartós hitelezési fordulathoz ugyanakkor kínálati oldalról a kondíciók további oldása szüksé-
ges. A mérlegüket leépítő nagybankok aktivitásának egy részét a piac kisebb szereplői átvehetik, ez azonban ezen intéz-
mények tőkeellátottságának és finanszírozási képességének megerősítését feltételezi. 

A vállalatihitel-állomány éves növekedési üteme  
és kumulált változása intézménytípus szerint
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Forrás: MNB.

Az egyes tényezők hozzájárulása a bankok hitelezési 
kondícióinak változásához a vállalati szegmensben

–20

0

20

40

60

80

100

–20

0

20

40

60

80

100

20
08

. I
II–

IV
. n

.é
v

20
09

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
10

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
11

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
12

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
13

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

II.
 fé

lé
v 

(e
.)

%

En
yh

íté
s

%

Sz
ig

or
ítá

s

Tőkehelyzet
Likviditás, forráshoz jutás
Ciklikus tényezők
Verseny 
Hitelezési feltételek változása
Várakozás adott időszakra

Forrás: MNB.



JELENTÉS A PÉNZÜGYI STABILITÁSRÓL • 2013. NOVEMBER 9

KIEMELTÜZENETEK

ezenkihelyezések60százalékaberuházásihitel.Amaximáli-
san felszámítható2,5 százalékosmarzsnak köszönhetőena
vállalkozásokkamatterhemindazújhitelekesetében,mind
pedigakiváltóhiteleknéljelentősenmérséklődött.

A kis- és közepes bankok, valamint a szövetkezeti hitelinté-
zetek hitelezési aktivitása középtávon javíthatja a vállala-
tok finanszírozási helyzetét. Anagybankoknálmegfigyelhe-
tőszigorúhitelezésifeltételekmiattiforrásszűkétoldhatjaa
kis-ésközepesbankok, illetvea szövetkezetihitelintézetek
nagyobbhitelezésiaktivitása.Ennekazonbanfeltétele,hogy
ebben a szegmensbenmegfelelőmennyiségű ésminőségű
tőke,illetvelikviditásálljonrendelkezésre.Számításainksze-
rint ezen intézmények hitelezési potenciálja mintegy 800
milliárdforintratehető,deeziscsakrészbentudjapótolnia
nagybankoktól leépült állományokat. További segítséget
jelenthetaszövetkezetiszektorintegrációja,illetveaterve-
zett állami tőkejuttatás, ami további 400milliárd forintnyi
hitelbővülésttehetlehetővé.Likviditásioldalrólemellettaz
NHPisérdemibővüléslehetőségétteremtimeg,alapvetően
akis-ésközepesbankoknál.

Az NHP keretében folyósított hitelek vállalatméret szerinti megoszlásban
Mikrovállalkozás Kisvállalkozás Középvállalkozás Összesen

Darab Mrd Ft Darab Mrd Ft Darab Mrd Ft Darab Mrd Ft

Összesen 4554 214 3596 226 1694 261 9844 701

Új hitel 3159 84 2053 99 752 107 5964 290

Beruházási* 2145 66 1133 54 401 56 3679 176

Forgóeszköz 1014 18 920 45 351 51 2285 114

Hitelkiváltás 1395 130 1543 127 942 154 3880 411

I.pillér 536 26 976 66 655 90 2167 182

II.pillér 859 104 567 61 287 64 1713 229

* Az EU-s támogatásra nyújtott hitelekkel együtt.
Forrás: MNB.

A szövetkezetek hitelezési potenciálja a tőkeemelés 
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Forrás: MNB.

II. A háztartások devizában való eladósodottsága jelentős pénzügyi stabilitási kockázatot hordoz, így annak kezelése 
valamennyi szereplő érdeke. A legfontosabb feladat az árfolyamkockázat leépítése, emellett azonban fontos az ügyfelek 
kamatkockázatának keretek közé szorítása is, részben az átlátható árazás kiterjesztésével a már meglévő jelzáloghitelek-
re, részben pedig a felszámítható kamatmarzs korlátozásával. 

A pénzügyi stabilitási kockázatok közül kiemelkedik a ház-
tartások devizában való eladósodottsága. A háztartási
szegmensben a portfólió romlásában meghatározó szerep
jutadevizahiteleknek,melyekdöntőtöbbségesvájcifrank-
banállfenn.Alakosságdevizaadósságánakleépítésétcélzó
kormányzati intézkedések ellenére a devizahitelek állomá-
nyamégmindigrendkívülmagas,ésdöntőtöbbségükhosszú
lejáratú jelzáloghitel. A svájci frank erősödése és a banki
hitelkamatokemelkedésemiatt a hitellel rendelkező csalá-
dok növekvő eladósodottsággal és törlesztőteherrel szem-
besülnek, ami a fogyasztásuk csökkenéséhez, illetve rosz-
szabbesetbenfizetésképtelenséghezvezetett.Abankoknála
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növekvő nemteljesítő állomány miatt elszámolandó érték-
vesztésnövekedése jelentkomolykihívást.Akormányszá-
máraadevizaadósságnaka gazdaságinövekedést gyengítő
hatása jelent kockázatot. Végül, de nem utolsósorban a
devizahitelek magas állománya a jegybankot korlátozza a
monetáris politika vitelében, miközben jelentős pénzügyi
stabilitásikockázatothordoz.

Az árfolyamkockázat kezelése és az adósok terhének csök-
kentése valamennyi szereplő érdeke. Az előbbiek alapján
mindagazdaságpolitika,mindpedigadevizaadósokegyér-
telműérdekeazárfolyamkockázatkiiktatásaúgy,hogyegy
időbenazügyfelektörlesztésiterheiiscsökkenjenek.Emel-
lettabankrendszer szereplői isérdekeltek lehetnekazala-
csonyabbhitelezésiveszteségeken,illetveajavulóreputáci-
ón keresztül. Egy esetleges program ugyanakkor jelentős
költségekkel járhat,ésemiattszámbakellvenniapénzügyi
közvetítőrendszerregyakoroltpotenciálisnegatívhatásokat.

A jelenlegi árfolyamgát csak részben képes kezelni a deviza-
eladósodottság problémáját, ezért további lépések lehet-
nek szükségesek. Az árfolyamgát intézményébe történő
belépéshatáridejénekérdemikitolásautánarendszerkihasz-
náltságamáramármeghaladja az 50 százalékot. A korábbi
előrejelzésünktőlszámottevőenelmaradókihasználtságkülö-
nösenazértfigyelemreméltó,mertegyreprezentatívkérdő-
ívesfelmérésalapjánahitellelrendelkezőháztartásokmind-
össze6százalékanemszorulnakülsősegítségreadevizaadós-
ságának törlesztésében. Az árfolyamgátból kimaradók fele
vagyabankokkalszembenibizalomhiánnyal,vagyakedvez-
ményesidőszaklejártautánmegnövekedőtörlesztésiteher-
relmagyaráztatávolmaradását.Akimaradóknegyedepedig
az árfolyamgátnál is kedvezőbb kormányzati intézkedésben
reménykedik.Adeviza-eladósodottságbólszármazókockáza-
tokatígyajelenlegiárfolyamgátcsakrészbenképeskezelni.
Ezkülönösen igazazalacsonyabb jövedelemmel rendelkező

A bankrendszer és fiókok háztartási hitelei devizális és termékmegbontásban

2013. jún. Összes 
hitel

Jelzálog- 
hitelek

Lakáshitelek Szabad 
felhasználású 

hitelek

Egyéb 
hitelekÖsszesen Támogatott Piaci

Összesen

Állomány 
(MrdFt) 6633 5377 3298 882 2416 2079 1256

Darab 
(ezer) 5687 1030 673 243 431 357 4605

Forint

Állomány 
(MrdFt) 2789 1878 1485 882 604 393 911

Darab 
(ezer) 4822 584 450 243 208 134 4237

Deviza

Állomány 
(MrdFt) 3844 3498 1812 0 1812 1686 345

Darab 
(ezer) 865 446 223 0 223 222 368

Forrás: MNB.

Az árfolyamgát intézményét mely okok miatt nem vették 
igénybe

Utána túl magas 
a törlesztés 

(30%)

Bizalomhiány 
(20%)

Nem szorul rá 
(6%)

Nem értesült
(3%)

Jobbra vár
(25%)

Kevés a hitel 
hátralevő ideje

(2%) Nem jogosult
(14%)

Forrás: GfK, MNB.
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háztartásokra, ahol a törlesztési teher már számottevően
meghaladjaa30százalékot,miközbenpontezencsaládoknál
alegalacsonyabbazárfolyamgátkonstrukcióbanvalórészvé-
tel.A felmérésalapján is feltételezhető,hogyaháztartások
jelentősrészétcsakazárfolyamkockázatvéglegeskivételével
lehetnea„becsábítani”arendszerbe.Ehhezviszontszüksé-
gesazárfolyamgát intézményénekakár jelentősebbátalakí-
tása,aminekkeretébenazigénybevételidejétkikelleneter-
jeszteni, miközben a gyűjtőszámlán felhalmozódó hitelek
kérdésétisrendeznikellene.

Egy lehetséges program kiegészülhet a hitelek kamatozásá-
nak szabályozásával. Abankokszerződésadtalehetőségeaz
egyoldalúhitelkamatemelése,melyjelentősterheketrakott
az ügyfelekre: a hitelkamatok átlagosan 2 százalékponttal
lettekmagasabbakamármeglévőállományonaválságkez-
detétől,amiönmagábanmintegy20százalékkalnöveltemeg
a törlesztőterheket. Az egyoldalú kamatemelés a jövőre
vonatkozóanorvosolhatólenneajelenlegkormányrendelet-
benszabályozottátlátható(referenciakamathozrögzítettfix
feláras)árazásnakamármeglévőhitelekretörténőkötelező
érvényűkiterjesztésévelis,amineksoránabenchmarkfelett
felszámíthatómarzsotiskorlátokközélehetneszorítani.

A nemteljesítő állományok kezelésének felgyorsítása is 
elengedhetetlen. Egyesetlegesintézkedéscsomagjellemző-
je, hogy amég teljesítő állományok nemteljesítővé válását
hivatottmegakadályozni.Ugyanakkoramárproblémásjelzá-
loghitelek állománya csak a bankrendszerben eléri a 900
milliárdforintot,éshozzávetőleg120ezercsaládotérinthet,
miközben a nem banki pénzügyi közvetítőknél is jelentős
állományokvannak.ANemzetiEszközkezelő(NET)azonban
ilyenmértékűprobléma kezelésérenincs feltőkésítve, és a
hitelekátvételeegyébkéntislassanzajlik.ANETaktivitásá-
nakérdeminövekedésemellett szükségesamagán/családi
csődintézményénekminélhamarabbibevezetése.

A hitellel rendelkező háztartások jövedelemarányos 
törlesztési terhe jövedelmi decilisenként
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Forrás: GfK, MNB.

CHF-jelzáloghitelek mögötti átlagos becsült külföldi 
forrásköltség és az átlagos kamatfelár
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Forrás: MNB.

A bankrendszer nemteljesítő háztartási hitelei devizális és termékmegbontásban

2013. jún. Összes 
hitel

Jelzálog- 
hitelek

  Lakás- 
hitelek

  Szabad 
felhasználású 

hitelek

Egyéb 
hitelek

Összesen

NPL(MrdFt) 1092 900 407 493 192

NPL(ezerdb) 747 120 627

NPLarány(%) 17,7 18,0 12,9 26,7 16,6

Forint

NPL(MrdFt) 328 191 113 77 138

NPL(ezerdb) 593 42 552

NPLarány(%) 12,8 10,9 7,9 24,0 16,9

Deviza

NPL(MrdFt) 764 709 293 416 54

NPL(ezerdb) 154 79 75

NPLarány(%) 21,2 21,8 17,0 27,2 15,9

Forrás: MNB.
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Hosszabb távon fennmaradhat a bankrendszer alacsony 
jövedelmezősége. Az elmúlt két év jelentős veszteségét
követően, 2013. június végén abankrendszer adózás előtti
eredményemindössze45milliárdforintvolt,miközbennagy-
mértékű aszimmetriát lehet megfigyelni a piaci szereplők
teljesítményeközött.Ahitelintézetirendszerjelenlegigyen-
gejövedelmezőségejelentősrészbenamagasértékvesztés-
elszámolási igényre, illetve a bankadóra vezethető vissza.
Ugyanakkor a jövőbeni jövedelemtermelő képességet több
tényező is negatívan befolyásolja. A jegybanki kamatcsök-
kentésekmiattakamatérzékenyforrásokelvándorolhatnak
a bankrendszerből, ami a forrásköltség növekedését ered-
ményezi.Azállamáltalafinanszírozásiforrásokértfolytatott
verseny isemelhetiakamatokat.Abankadókivezetésének
meghatározatlanidővelvalóelhalasztásaiscsökkentiapro-
fitot.Végülahitelezésiaktivitáselőrejelzésünkszerintimér-
séklődése is rontjaa jövedelmezőséget.Mindezazt jelenti,
hogyahazaileánybankokmindatőke-,mindpedigaforrás-
allokációban hátrébb sorolódnak, ami továbbimérlegalkal-
mazkodásteredményezhet.

Az alacsony jövedelmezőség a bankrendszer konszolidáció-
jához vezethet.Azelmúlt15évbena6legnagyobbkülföldi
hátterű bank közül 4 összességében veszteséget termelt a
tulajdonosainak.Akiszámíthatóságcsökkenéseésajövedel-
mezőségtartósanalacsonyszintjeazegyespiaciszereplőket
stratégiájukújragondolásárakésztetheti.Mindezazt jelent-
heti, hogy a hazai bankpiacon egy konszolidációs folyamat
indulhat be. Ezt az is támogatja, hogy a piaci részarányok
érdemi növelését szerves fejlődés keretében az alacsony
növekedésikilátásokgyakorlatilaglehetetlennéteszik.Ezért
ahazaipiacotstratégiailagfontosnaktekintőszereplőkcsak
akvizíciók útján tudják részesedésüket tovább bővíteni.
Ennekafolyamatnakanyerteseivárhatóanakisebbhitelin-
tézeteklehetnek,denemlehetkizárniújnagyobbszereplők
megjelenésétsem.

A konszolidációs folyamatot lassíthatja a tulajdonosi finan-
szírozás magas aránya. Akülfölditulajdonúhazaipénzinté-
zeteknélatulajdonosifinanszírozásazelmúltévekbenbekö-

III. A hazai bankrendszert tartósan gyenge jövedelmezőségi kilátások jellemzik, ami az egyes banki szereplőket stratégiá-
juk újragondolására késztetheti. Ez a piac konszolidációját eredményezheti, aminek során a jelenlegi kisebb bankok és 
szövetkezeti hitelintézetek érdemben növelhetik piaci részesedésüket, és új szereplők megjelenése sem zárható ki.

A bankrendszer és fiókok adózás előtti eredménye
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Forrás: MNB.

Egyes intézménycsoportok befektetett tőkéjének 
viszonya a jelenlegi saját tőkéhez és a kivett 
osztalékokhoz 
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Forrás: MNB.
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vetkezett mérséklődés ellenére még mindig jelentősnek
tekinthető.Emiattazegyeseladópénzintézetekmegvásárlá-
sakorazújtulajdonosnaknemcsakavételáratkellbiztosíta-
nia,hanemamegvásároltintézményfinanszírozásátisátkell
vennie.Ígylehetségesforgatókönyv,hogyarendezettkivo-
nulástelsőlépésbenakülföldifinanszírozásrészlegesleépí-
téseelőzimeg,éscsakahazaifinanszírozásravalónagyobb
ráutaltságotkövetőenadjákelabankot.

A külföldi és tulajdonosi finanszírozás szerepe  
a bankrendszerben
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Forrás: MNB.

Kiemelt kockázatok:

1.   A kedvezőtlenné váló befektetői hangulat gyengíti a növeke-

dési kilátásokat

2.   A hazai bankrendszer nem támogatja a gazdasági növekedést 

a hitelezésen keresztül

2.1.Hitelpiaciproblémákavállalati,különösenakkv-hitelezés-

ben

2.2.Aháztartásiszegmensbenmagaskamatmarzsok

 

 

3.   A háztartások fedezetlen devizakitettsége a portfólió minősé-

gének romlását gyorsíthatja

4.   A nemteljesítő állományok magas aránya jövedelmezőségi 

problémákat okoz, miközben a hitelezést is hátráltatja

4.1.Avállalatiszegmensbentovábbnőanemteljesítőhitelek

aránya

Kockázatcsökkentő lépések:

1.   A külső környezetből érkező sokkok hatásának csökkentése érde-

kében továbbra is szükséges hazánkban a prudens fiskális politika 

fenntartása, valamint a fenntartható gazdasági növekedés támo-

gatása.

 

2.1.   A Növekedési Hitelprogram második szakasza tovább javítja a 

kkv-szektor olcsó forráshoz jutásának esélyét.

2.2.1.  Az átlátható árazás szabályait kötelezően ki kell terjeszteni a 

már meglévő jelzáloghitelekre. 

2.2.2.  A jelzáloghitelek esetében a felszámítható marzs maximalizá-

lása, amit már a meglévő hitelekre is érvényesíteni kellene.

3.  Az árfolyamgát intézményének olyan irányú átalakítása, ami az 

árfolyamkockázattól az eddiginél nagyobb részben, vagy teljes 

mértékben megszabadítja a természetes fedezettel nem rendelke-

ző háztartásokat.

 

4.1.   A portfólió tisztításának felgyorsítása, amit szabályozói eszkö-

zökkel és/vagy ösztönzőkkel is érdemes lehet elősegíteni.
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4.2.Aháztartásoknálkülönösenanemteljesítőjelzáloghitelek

magasarányaakockázat

 

5.  A bankok jövedelmezősége tartósan alacsony 

 

5.1.Versenyhátrányakülsőforrásokhozjutásban

 

 

5.2.Apiacikonszolidációsfolyamattaljáróerőteljesebbmér-

legleépítés

4.2.  A családi csődeljárás intézményének minél gyorsabb bevezetése 

a már nemteljesítő portfólió kezelését segítené, miközben „tisz-

ta lapot” biztosítana a túladósodott ügyfeleknek.

 

5.1.1.  Az NHP az olcsó jegybanki refinanszírozáson keresztül oldja az 

esetleges finanszírozási feszültségeket.

5.1.2.  Az NHP III. pillérén keresztül a devizafinanszírozás jelentős 

részben biztosított a swappiaci kitettség növekedése nélkül.

5.2.1.  A bankrendszert érintő kérdésekben a teherviselő képesség 

fokozottabb figyelembevétele.

5.2.2.  Azon szereplők (kisebb bankok, szövetkezeti hitelintézetek) 

megerősítése, melyek rövid távon is képesek lehetnek részben 

helyettesíteni a nagyobb hitelintézeteket.
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1. Makrogazdasági és pénzpiaci 
környezet  
– A külső befektetői környezet 
változása a növekedési kilátások lefelé 
irányuló kockázatait erősíti

Az Egyesült Államok kedvező gazdasági folyamatai felerősítették a Fed mennyiségi lazításának kivezetésével kapcsolatos 
várakozásokat, ami a zéró közeli alapkamat fennmaradása mellett is a kockázatok átértékeléséhez vezetett. Az intenzív tőke-
kiáramláson keresztül ez különösen a feltörekvő országokat érintette negatívan, míg az eurozóna déli országaiban elsősorban 
a kihívásokkal küzdő bankrendszer kockázatait növelte. Az eurozóna bankrendszerét továbbra is romló portfólióminőség és 
alacsony jövedelmezőség jellemzi, mely kockázatok változatlanul a déli országokban koncentrálódnak.

A kedvezőtlen globális befektetői hangulat Magyarországra is átgyűrűzött, ami leginkább a hosszú lejáratú állampapírok 
hozamemelkedésében tükröződött. Ennek ellenére a hazai pénzügyi piacok stresszszintje csak mérsékelten emelkedett. 
Ugyanakkor a devizaswap-piaci felárak mérséklődése, illetve a forint bankközi piac aktívabb működése a piaci likviditás olda-
láról pozitív fejleményként értékelhető. A reálgazdasági folyamatok gyorsuló növekedés irányába mutatnak, míg a külső 
egyensúly további javulása az ország külső sérülékenységét mérsékelheti.
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A Fed harmadik mennyiségi lazítási programjának (QE3) 
kivezetésével kapcsolatos várakozások a kockázatok átérté-
kelődéséhez vezettek.Afejlettországokatváltozatlanullaza
monetáriskondíciókjellemzik.Azéróközelialapkamatmellett
aFedQE3programja,illetveajapánjegybank„mennyiségiés
minőségi” likviditásbővítő programja tovább folytatódott,
aminek eredményeként az említett két intézmény mérlege
gyorsulóütembenbővült(1.ábra).EzzelszembenazEurópai
Központi Bank (EKB) nem alkalmazta az állampapír-vásárlási
programját,ígyakorábbanfelvett3évesEKB-hitelek(LTRO)
visszafizetésévelmérlegfőösszegejelentősencsökkent.Báraz
alacsonykamatkörnyezetközéptávonisfennmaradhat,apiaci
várakozásokszerintazEgyesültÁllamokgazdaságimutatóinak
javulásávalaFedQE3programjánakméretejövőremárcsök-
kenhet. Emiatt egyre kisebb összegű pótlólagos likviditás
kerülhetapénzpiacokra.Ezakockázatokátértékelődésétésa
befektetői hangulat érzékelhető romlását eredményezte. A
Fedszeptemberiközleményébenamennyiségilazításfolyta-
tásáról nyilatkozott ugyan,de aprogramkivezetésével kap-
csolatoskockázatokrészbentovábbraisfennmaradtak.AQE3
kivezetése körüli bizonytalanság a feltörekvő piacokon a
devizaárfolyamokleértékelődéséhezés jelentőstőkekiáram-
láshoz vezetett (2. ábra). A kedvezőtlenné váló befektetői
hangulat további következménye,hogyazállampapírokpia-
cánmindafejlett,mindpedigafeltörekvőországokbanmar-
kánshozamemelkedéstlehetettmegfigyelni.

Az eurozóna bankrendszerének jövedelmezősége tartósan 
alacsony.Aválságelhúzódásávalpárhuzamosanazeurozóna
bankrendszerének jövedelemtermelő képessége jelentősen
romlott(3.ábra).Emiattérezhetőenemelkedettannakkoc-
kázata, hogy a jelenleg erős tőkehelyzet középtávon gyen-
gülhet, ami a hitelezés beindulásának korlátjává válhat. A
problémaeloszlásaatagországokközöttfennállókülönbsé-
gek miatt azonban erősen aszimmetrikus. A legnagyobb
kockázataperifériaországokbanjelentkezik,aholazátlagos-
nálegyébként is gyengébb tőkehelyzetmagasnemteljesítő
hitelek aránnyal (NPL-arány) és veszteséges működéssel
párosul. Ugyanakkor a banki eszközminőséget jelentős
bizonytalanságöveziazeurozónábanabankokátstrukturálá-
saiésrejtettátstrukturálásai(forbearance)miatt.

1.1. A Fed mennyiségi lazításának lassulásával 
kapcsolatos várakozások hatására romlott  
a befektetői környezet

1. ábra
A fejlett országok jegybankjainak mérlege
(GDP százalékában)
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Forrás: Nemzeti jegybankok, EKB.

2. ábra
A feltörekvő országok nettó tőkeáramlása  
és devizaárfolyamainak változása
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MAKROGAZDASÁGIÉSPÉNZPIACIKÖRNYEZET

Az eurozónában a csökkenő vállalati hitelezés mögött 
jelentős aszimmetria figyelhető meg. AzEKBjúliusihitelezé-
sifelmérésébenatagországokbankjaiahitelezésifeltételek
továbbiszigorításárólszámoltakbe.Aszigorításokakamato-
katésanemárjellegűfeltételeketegyarántérintették.Ezzel
összhangbanavállalatihitelekállományatovábbraisgyorsu-
lóütembenzsugorodik.Adinamikaazonbanjelentőseneltér
atagországokközött,ugyanisadéliországokhitelállományá-
nak8,5százalékoscsökkenésévelegyidőbenazészakiorszá-
gokban 0,3 százalékos a növekedés (4. ábra). Ráadásul az
eurozónánbelülaszuverénadósságproblémákkalküzdődéli
országokbanavállalatok–különöstekintettelakis-ésköze-
pesvállalkozások–nagyobbmértékbenvannakrászorulvaa
bankifinanszírozásra.

A kedvezőtlen befektetői hangulat a szuverén és banki koc-
kázatok közötti negatív visszacsatolást is felerősítheti. Az 
eurozóna pénzügyi piacainak szegmentáltsága leginkább a
szuverénadósságokhozamaiban, illetveabanki finanszíro-
zásköltségeibenérhetőtetten,melyekközöttszoroskapcso-
lat figyelhetőmeg (5.ábra).Avállalatihitelekkamatfelárai
azokban az országokban növekedtek nagyobb mértékben,
ahola szuverénadósság finanszírozásánakköltsége jobban
emelkedett.Ennekkövetkeztébenaperifériaországokválla-
latai jóval, akár 3-4 százalékponttal drágábban juthatnak
hitelhez,mintészakitársaik.Ezentúlmenőenaválságkitöré-
seótaabankközi finanszírozásbanháromnegyedére,míga
banki kötvények esetében kétharmadára esett az euro-
övezeten belüli határon átnyúló finanszírozás aránya (6.
ábra). Az emiatt kieső forrásokat részben az EKBnyújtotta
finanszírozás,részbenpedigabankokmérlegalkalmazkodása
fedezi. Ezenfelül a bankok állampapír-portfólióján belül
jelentősenmegnőttahazaipapíroksúlya,amiafentebbleírt
szuverénésbankikockázatokkedvezőtlenkapcsolatáterősí-
ti.Mindezenfolyamatokapénz-éstőkepiacokszegmentált-
ságát erősítik, ami a pénzügyi közvetítés hatékonyságát
rontja.1

Lefelé mutató kockázatok a globális gazdasági növekedés-
ben. Az eurozónaGDP-je az IMF előrejelzése szerint 2014-
benmárösszességébennövekedhet(7.ábra).Ugyanakkora
pénzügyirendszerszegmentáltsága,illetveahitelezésifolya-
matok támogatásának hiánya miatt az államadósság és a
növekedés fenntarthatópályáraállításakérdéses.Ráadásul
azeddigiglobáliskonjunktúramotorjánakszámító,ésígyaz
eurozónát is magával húzó fejlődő régiókban növekedési
kockázatokkerültekfelszínre.Emiattazelmúltfélévbenrom-
lottakaglobálisnövekedésikilátások,amidöntőmértékben
vezethetővisszaszámosfejlődőországbantapasztaltgyen-
gébbbelsőkeresletre.Kínaugyanfenntarthatóbb,demérsé-
keltebbnövekedés irányábahalad,miközbena többi feltö-

3. ábra
Az eurozóna bankrendszerének főbb mutatói
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Megjegyzés: Az ábrán a tagállamok bankrendszereinek 40-60, 20-80 
percentilis értéke mellett a perifériaországok mediánja látható.
Forrás: EKB CDB.

4. ábra
A vállalati hitelek éves növekedési üteme az eurozóna 
országaiban
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Megjegyzés: Észak (Ausztria, Németország, Hollandia, Finnország), Dél 
(Spanyolország, Olaszország, Portugália, Görögország).
Forrás: EKB.

5. ábra
A szuverén kockázati felárak és a vállalati hitelek 
felárainak változása 2010 I. féléve és 2013 I. féléve 
között
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Forrás: Bloomberg, EKB.

1Azezenkockázatokkezelésérehivatottbankunióintézményrendszere2014közepétőlmégcsakrészlegesen,azegységesfelügyeletimechaniz-
muselindításávalkezdimegműködését.
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rekvőországbanaszigorúbbpénzügyikondíciókésacsökke-
nő nyersanyagárak rontják a növekedési kilátásokat. Emel-
letta strukturális reformokhiányamiatthosszabb távon is
kevéssévalószínű,hogyerégiókgazdaságaiakorábbiütemű
bővüléshezképeseklesznekvisszatérni.

6. ábra
Határon átnyúló finanszírozás aránya az eurozónán belül
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Forrás: EKB.

7. ábra
Az IMF előrejelzése
(év/év)
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A romló befektetői környezet a hazai állampapírpiacot erő-
teljesebben érintette. BárjúniusbanaFedmennyiségi lazí-
tásának kivezetésével kapcsolatos aggodalmak Magyaror-
szág kockázati megítélésére is negatívan hatottak, a szep-
temberiCDS-felárakmárismétamájusvégikedvezőszinte-
kenmozogtak(8.ábra).Azállampapírpiaconezzelszemben
anemzetköziszintentapasztalhatóhozamemelkedéshatása
markánsanmegjelent.A10éveskötvényekhozamaamájus
végi5,5százalékkörüliszintrőlaugusztusvégére6,5száza-
lékraemelkedett.

A kedvező külső egyensúly tartósan fennmaradhat. A 
magyar gazdaság külső egyensúlyi többlete 2013 során
továbbemelkedhet,majd2014-benmagasszintenstabilizá-
lódhat.Ajavuláshátterébenanettóexporttovábbifokoza-
tosemelkedésemellettazEU-transzferekemelkedőfelhasz-
nálásaáll.Akülsőegyensúlytovábbijavulásávalpárhuzamo-
sanfolytatódhatanettóadósságcsökkenése(9.ábra),ami
azországkülsősérülékenységétmérsékelheti.

Javuló hazai növekedési kilátások. Amagyargazdaság2013
első negyedévében kikerült a recesszióból, a következő
negyedévekbenpedigareál-GDPtovábbibővülésevárható
(10. ábra). A növekedés elsődleges forrása továbbra is az
export lehet. 2014-től a foglalkoztatottság és a reálbérek
növekedésének hatására a belső keresletben mérsékelt
élénkülés, illetve a beruházások növekedése várható. Ez
utóbbi tényezőt támogathatja a kis- es középvállalkozások
Növekedési Hitelprogramból finanszírozott beruházásainak
megvalósítása is.Aprogram2014végéigtörténőmeghosz-
szabbításaeztapozitívhatásterősítheti.

A hazai pénzügyi piacok stressz-szintje mérsékelten emel-
kedett. Ajanuár–májusiidőszakhozképestaRendszerszintű
PénzügyiStresszIndex(REPSI)átlagosszintjébenkismértékű
növekedésttapasztaltunk,ezaszintazonbanmég így is25
százalékkal a 2012-ben mért átlagos érték alatt van (11.
ábra).Azemelkedésmögött legfőképpabankikomponens
növekedéseáll.Azegyespénzügyipiacokindexei2013-bana
korábbi éveknél erősebb szisztematikus és tartós együtt-
mozgástmutattak,amiastresszszintalacsonyértékemiatt

1.2. Hazánkban a reálgazdasági folyamatok 
javuló növekedés irányába mutatnak

8. ábra
A magyar szuverén 5 éves CDS-felár és változásának 
dekomponálása, valamint a 10 éves állampapírhozam 
alakulása
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Forrás: MNB.

9. ábra
Az egyes szektorok GDP-arányos nyitott  
árfolyam-pozíciója
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kedvező. A pénzügyi piacokon jelenleg zajló folyamatok
összességében rendszerkockázati szempontból továbbra
semtekinthetőkjelentősnek.

Az államkötvények piacán változatlanul mérsékeltek a lik-
viditási kockázatok. Az államkötvények másodpiacának
hitel- és likviditási kockázatokat figyelembe vevő stressz-
szintjeazelmúltfélévbencsakminimálismértékbenemelke-
dett,ígyalikviditásikockázatokalacsonynaktekinthetők.

Az állampapírok piacán a háztartások részesedése tovább 
növekedett.Alakosságiállampapírokátlagoskamataválto-
zatlanulabetétikamatokfölöttmozog,amiaháztartásokat
további állampapír-vásárlásra ösztönözte. Ennek eredmé-
nyekéntateljeskibocsátottmennyiségenbelülirészarányuk
júliusvégéreközel9százalékraemelkedett(12.ábra).Ezzel
párhuzamosan a külföldiek részarányának mérséklődését
figyelhettükmeg.Akülföldibefektetőkmagasaránya,illetve
egyes szereplőkkezében lévő,apiacbefolyásolásáraalkal-
mas jelentős állományok miatt azonban az állampapírpiac
likviditásikockázataitovábbraisszámottevőek.

A magas likviditású azonnali devizapiacon a külföldiek 
forint melletti pozíciója növekedett. Akülföldiek2013ele-
jénjelentősforintelleniszintetikushatáridőspozíciótépítet-
tek ki spot- és FX-swapügyletek segítségével, majd 2013
júliusáigezzelhasonlómértékű forintmellettipozíciót vet-
tek fel.Abelföldi szereplők2012végétől jelentősmértékű
forintmellettiforwardpozíciókatépítettekfel.

A devizaswappiac törékenysége ellenére a felárak számot-
tevően mérséklődtek. A devizaswappiacon a stress-zszint
2013-banjelentősváltozékonyságotmutatott,amiadeviza-
swappiactörékenységéttükrözi.Adevizaswap-felárak2013.
április óta mért mérséklődése folytatódott: a csökkenés
markánsabbvoltahosszabbfutamidőkön(13.ábra).Ahazai
swapfelárakregionálisösszehasonlításbaniscsökkentek.A3
hónapos szegmensen a magyar és a lengyel felár szintje
2013.augusztusótalényegébenmegegyezik,noha2012.év
végénmég130bázispontvoltazeltérés.Az5éves futam-
időnaforintjegyzésekbőlszámítottfelárjelenlegmindössze
40bázisponttalmagasabba lengyel felárakhozképest,míg
2013elején140bázispontvoltakülönbség.A2013.március
és június közötti árfolyam-erősödés hatása összességében
pozitív a swappiacra, így a 2013 márciusa óta stagnáló
swapállomány és erősödő forintárfolyam következtében
kismértékbenmérséklődtekalikviditásikockázatok.

A forint bankközi piac az aktívabb likviditáskezelés jeleit 
mutatja. 2012 negyedik negyedévétől kezdődően a válság
kibontakozása óta jellemzőhöz képest megemelkedett az
egynaposfedezetlenbankköziforintpiacátlagoskamatlábá-
nak (HUFONIA) volatilitása. Ez azzal járt együtt, hogy a
HUFONIA a korábbiakhoz képest nagyobb mértékben és

10. ábra
A GDP változása
(év/év)
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Forrás: MNB inflációs jelentése, 2013. szeptember.

11. ábra
Rendszerszintű Pénzügyi Stressz Index (REPSI)
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Megjegyzés: A REPSI magasabb értéke nagyobb mértékű stresszt takar.  
A piacok közötti együttmozgást méri a REPSI korrelációs indikátora.
Forrás: MNB.

12. ábra
A háztartások és a külföld részesedése a hazai 
állampapírpiacon, illetve a lakossági betétek  
és állampapírok kamata
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MAKROGAZDASÁGIÉSPÉNZPIACIKÖRNYEZET

gyakrabban távolodott el a kamatfolyosó aljától, és közelí-
tettemegakamattranszmisszióhatékonysága szempontjá-
ból optimálisnak tekintett szintet, a jegybanki alapkamat
mértékét (14. ábra).Mindemellett a HUFONIA továbbra is
nagyrészt a kamatfolyosó alsó felében, az alapkamat alatt
tartózkodott,ami rendszerszintenbőséges szabad forintlik-
viditásra, míg a megemelkedett volatilitás a korábbiakhoz
képestaktívabbbankilikviditáskezelésreutalt.Mindeztalá-
támasztja,hogyazelmúltegyévbenabankrendszerMNB-
nélelhelyezettegynaposbetétállományavisszaesett,miköz-
benenyhénmegemelkedettabankköziforintdepopiacfor-
galma. Ez azt mutatja, hogy egyes bankok a korábbiaknál
nagyobbmértékbentámaszkodnakabankközipiacokralikvi-
ditáskezelésüksorán.

13. ábra
Devizaswapfelárak 
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14. ábra
A jegybanki egynapos betétállomány nagysága (egy 
hónapos mozgó átlag) és a HUFONIA távolsága az 
alapkamattól 
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2. Hazai hitelezési folyamatok  
− Tartós fordulathoz a kínálati korlátok 
oldódásának folytatása szükséges

2013 első felében folytatódott a pénzügyi közvetítők vállalatihitel-állományának leépülése. Kínálati oldalon továbbra is szigo-
rúak a hitelezési feltételek, amit a bankok döntően a fennálló makrogazdasági bizonytalansággal indokolnak. A keresleti 
oldalon ugyanakkor az élénkülés jelei figyelhetők meg, ami kiterjed a hosszú lejáratú hitelekre is, erre 2010 óta nem volt példa. 
A szeptemberben kibővített NHP-nek köszönhetően a vállalati hitelezésben megállhat a visszaesés, a kkv-szegmensben pedig 
már 2014-ben bekövetkezhet a hitelezési fordulat, de annak tartósságához a nagybankok hitelezési feltételeinek további 
oldódása szükséges. A szövetkezeti hitelintézetek, illetve a kisebb bankok nagyobb hitelezési hajlandósága javíthatja ugyan a 
vállalatok forráshoz jutását, de a jelenleg fennálló likviditási és tőkekorlátok miatt ezen intézmények a nagybankokat rövid 
távon csak részben helyettesíthetik. A tőkekorlátok lebontásához a szövetkezeti hitelintézeteknél a tervezett állami tőkeeme-
lések, míg a likviditás biztosításához a kiterjesztett NHP járulhat hozzá. Az NHP hatékonyabb felhasználását segítené a garan-
ciaintézmények aktivitásának érdemi növelése, amivel a kkv-szegmens legkisebb szereplőinek forráshoz való jutása is biztosít-
ható lehetne. 

A háztartásihitel-állomány 2013 első félévében is tovább mérséklődött, amit döntően a háztartások elhúzódó mérlegalkal-
mazkodása és óvatos hitelfelvétele eredményez. Idén ugyanakkor keresleti oldalon erősödés volt tapasztalható, így évek óta 
először növekedtek az új kihelyezések. A kedvezőbb bruttó kibocsátást elősegíthették az enyhülő ár- és nem árjellegű hitele-
zési feltételek is, bár a nominális kamatlábak csökkenése ellenére a felárak nemzetközi összehasonlításban még mindig maga-
saknak tekinthetők.
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A magas piaci részarányú nagybankokat változatlanul mér-
legleépítés jellemzi a vállalati hitelezésben. A hazai bank-
szektoron belül a hét nagybank 80 százalékot meghaladó
piaci részesedéssel rendelkezik a vállalati hitelezésben. E
bankokat a válság előtti időszakban nagymértékű hitelki-
áramlásjellemezte.Aválság2008-aseszkalálódásátkövető-
en azonban a növekvő kockázatok, valamint veszteségek
miattmasszívállományleépülés tapasztalhatóebbenakör-
ben (15. ábra). Ez ugyanakkormeghatározza a teljes bank-
szektor hitelaktivitását is, mivel a többi hitelintézet nem
képes ellensúlyozni a nagybankok állományleépülését.Míg
ugyanisakülföldifiókokjellemzőenspeciálisügyfél-éster-
mékkörrelrendelkeznek,addigakis-ésközepesbankokésa
takarékszövetkezetek csak időszakos és alacsonyabb volu-
menűhitelkiáramlássalhelyettesítika leépülőállományt.A
hitelintézetek mellett a pénzügyi vállalkozásokat szintén
nagymértékű kumulált állományesés jellemezte az utóbbi
években.Afentitendenciákfolytatódásátfigyelhettükmeg
azelmúltfélévbenis:avizsgáltidőszakbandöntőenaforint-
hitelekállományaépültle,deenyhéncsökkentekadevizahi-
telekis.

A teljes vállalati szegmens bruttó kibocsátása kedvezőbben 
alakul, de ez nem ellensúlyozza a jelentős mértékű törlesz-
téseket. 2013 első két negyedévében a bruttó kibocsátás
időszakarányosévesátlagamintegy740milliárdforintvolt,
amimeghaladjaminda2011-es,minda2012-esértéket.Az
újkibocsátásokelsősorbanaforinthitelezésnekköszönhető-
enhaladjákmegazelőzőkétévértékét.Haazegyesintéz-
ménycsoportokbruttóhitelkihelyezéseinekösszegétvizsgál-
juk, látható, hogy bár a nagybankok állományleépülése
jelentősméretű,ezenintézményekhajtjákvégrealegmaga-
sabb összegű hitelkihelyezéseket is (16. ábra).2Mindez azt
jelenti,hogyanagybankokválságótatapasztalhatóésnagy
volumenűállománycsökkenésétdöntőenaválságelőttnyúj-
totthitelekkifutásaeredményezi,ésezeketnempótoljaaz
újhitelkihelyezés.Anagybankokmellettazegyéb intézmé-
nyeknekateljeshitelkibocsátásonbelülirészesedésekevés-
béjelentős:akis-ésközepesbankoké13százaléknyi,akül-

2.1. A vállalati hitelezést rövid távon  
a nagybankok hitelezési hajlandósága határozza 
meg

2Hozzákelltenni,hogyamagasabbbruttókibocsátásafutamidőkrövidülésétisjelezheti,ígynemfeltétlenjelenttöbbletfinanszírozástavállala-
tokszámára.

15. ábra
A vállalatihitel-állomány éves növekedési üteme  
és kumulált változása intézménytípus szerint
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Forrás: MNB.

16. ábra
Az új vállalati hitelek negyedéves volumene és éves 
átlaga intézménytípus szerint
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földi fiókoké 5, míg a takarékszövetkezeteké mindössze 2
százalék volt az elmúlt egyéves időszakban. Ugyanakkor a
szövetkezetihitelintézetekesetébenavállalatihitelezésakár
jelentősebbenisbővülhetakövetkezőévekben,köszönhető-
enaszektorátalakításátcélzótörvényelfogadásának,illetve
avárhatóállamitőkeemelésnek(1.keretesírás).

Atakarékszövetkezetiszektorlátjaelpénzügyiinfrastruktúrávalaz

országazonjelentősrészét,melyetakereskedelmibankokköltség/

haszonelvalapján,vagyegyébstratégiaiokokmiattnemtudnak/

akarnaklefedniapénzügyiközvetítéstermékeivel.Atakarékszövet-

kezetekvidékifókuszaelősegítiapénzügyiközvetítésmélységének

növekedését,valamint javítjaakkv-szegmens forráshoz jutását.A

szövetkezetiszektorugyanakkorszámottevőkockázatotishordoz.

Azegyesszereplőkkisméretemiattnemtudérvényesülniaméret-

gazdaságosság és a kockázatdiverzifikáció, miközben a korábbi

tapasztalatok alapján a tőkeellátottságban is komoly problémák

jelentkezhetnek.Ezenkockázatokkezelésérejelenthetmegoldásta

szövetkezetihitelintézetekszorosabb integrációja,amireazorszá-

gokjelentősrészébenmársorkerült.

Az új szövetkezeti hitelintézeti integrációs törvény megjelenése

előttistöbbszörfelmerültegymélyebbintegrációigénye.Alegna-

gyobbintegrációtisazállamkényszerítetteki,kötelezővétéveazta

bankkonszolidációbanrésztvevőtakarékszövetkezetekszámára.Azebbőlkimaradószövetkezetihitelintézetekkésőbbönkéntesalaponis

különböző integrációk létrehozásamellettdöntöttek,deezekközös jellemzője volt,hogynem rendelkeztekmegfelelőanyagi erővel a

tagoklikviditásiéstőkeproblémáinakmegoldására,ígyaválságkezeléssoránelégtelenrevizsgáztak.

AzOrszággyűlésaszövetkezetekintegrációjárólszólótörvényben3egyerősenközpontosított,kötelezőtagságiviszonytelőíró,egymásfelé

keresztgaranciákattartalmazó,üzletilegösszehangolt,aközösszinergiákatfelszabadítóintegrációirányábamutatószabályozástfogadott

el.Amagyarállambárfontostulajdonosipozíciótszerezaszektorban,aztatörvényszerintaszektorátalakítására,professzionalizálására

ésátszervezésérefordítja.Eztkövetőenazállamafeljavítottésmegerősítettszektorbanmeglévőpozícióitértékesítenikívánja.

Azállamszerepeúgynövekszik,hogyatörvényerejénélfogvaerősjogokatadaTakarékbanknakésaSzövetkezetiHitelintézetekIntegrá-

ciósSzervezetének(IntegrációsSzervezet),melyutóbbinaktagjaaszövetkezetihitelintézetekmellett4aTakarékbankésaMagyarFejlesz-

tésBank(MFB) is.ATakarékbankigazgatóságakorlátozhatjaazonszövetkezetihitelintézetekműködését,melyekazutasításokatvagya

törvényirendelkezéseketmegszegik,illetveezenszervezetekvezetőitakárfelismentheti.AzIntegrációsSzervezetigazgatóságamagáta

tagotiskizárhatjaazintegrációból,amiaműködésiengedélyazonnalielvesztésétjelenti.Továbbifontosmenedzsmentjog,hogyatagok

vezetőállásúszemélyeinekakinevezéséhezszükségesazintegrációengedélye.AzIntegrációsSzervezetvagyonaazMFB1milliárdforintos

hozzájárulásából,valamintmint jogutód,amegszűnő integrációk5vagyonábóláll,melyetatagokáltalkötelezőenfizetendőévestagdíj

továbbgyarapít.

AzIntegrációsSzervezetazMFB-nkívülitagjairavonatkozóankötelezőszabályzatokatfogadel:aszámvitelirendről,belsőellenőrzésrend-

jéről, vezető tisztségviselők alkalmasságáról, a szövetkezeti hitelintézetek számára nyújtandó pénzügyi segítségnyújtás szabályairól, a

1. keretes írás
A szövetkezeti hitelintézeti szektor átalakítása

32013.éviCXXXV.törvényaszövetkezetihitelintézetekintegrációjárólésegyesgazdaságitárgyújogszabályokmódosításáról.
4Atörvénytekintetébenszövetkezetihitelintézetatakarékszövetkezet,ahitelszövetkezet,valamintmindenolyanhitelintézet(praktikusanbank-
káalakulttakarékszövetkezet),amelybármelyikönkéntestakarékszövetkezetiintézményvédelmialaptagjavolt2013.január1-jén.

5OTIVA,TAKIVA,REPIVA,HBA.

A szövetkezeti hitelintézetek piaci részesedése  
a hitelintézeti rendszeren belül
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HAZAIHITELEZÉSIFOLYAMATOK

A válság óta tartó állományleépülés egyaránt érinti a hosz-
szú és rövid lejáratú hiteleket. Míg2010és2011végeközött
a rövid lejáratú hitelek állományleépülési üteme alacso-
nyabb volt a hosszú lejáratú hitelekénél, 2012 óta a rövid
hitelekállománya isújra jelentősenmérséklődik (17. ábra).
Mindez 2013 első félévében is folytatódott: mind a rövid,
mindahosszúlejáratúhitelekállományacsökkentavizsgált
időszakban.Ahosszúlejáratúhitelekállományánakfolyama-
tosmérséklődésenegatívhatássalvanaberuházásokelma-
radásánkeresztülapotenciáliskibocsátásrais.A2013máso-
diknegyedévesadatokbantovábbraisérzékelhetőazemiatt
fennállókettősség:báraberuházásokvolumenenövekedett
anegyedévsorán,azélénküléselsősorbanazállami,illetvea
kvázifiskáliskörésnemamagánszektorberuházásaihozköt-
hető.6

A hazai állományleépülés mértéke nem magyarázható a 
vállalati szektor válságot megelőző eladósodásával. A 
bankrendszeri mérlegleépítés több országban is a válság
előtti túlzott mértékű hitelexpanzió következményének
tekinthető. A nemzetközi összehasonlításból azonban kitű-
nik,hogyhazánkbanaválságotközvetlenülmegelőzőhárom-
éves időszak során a vállalati hitelexpanzió összességében
nemvoltkiugró.Mígegyesországokban2005és2008között
avállalatihitel-állományGDP-arányosantöbbmintkétszere-

biztonságitartalékfeltöltésénekszabályairól.Atörvényhatálybalé-

pése után a Takarékbank,mint az Integrációs Szervezet központi

bankja,köteles120naponbelülúj,azintegrációMFB-nkívülitagjai-

ra egységesen vonatkozó kockázatkezelési szabályzatot elfogadni.

Azeztkövető30.naptólazújonnankeletkezettkötelezettségeikért

egyetemlegesenfelelnek.ATakarékbankazegységesüzletpolitika

megvalósításaérdekébenszabályozzaakockázatkezelést (hitelen-

gedélyezést, kockázati monitoringot, betételhelyezést, készpénz-

gazdálkodást, befektetési politikát, minősítést és értékvesztést,

egyedi tőkekövetelményeket), valamint központosítja amarketin-

getésegységesinformatikairendszertalakítki.

Azerős integrációmindazonnal,mindhosszabbtávonelőnyökkel

járhat.Azonnalielőny,hogyazújintegrációtaprudenciálisfelügye-

let elismerimint szoros kockázatközösséget, ezért a korábbiaknál

alacsonyabb tőketartási igény jelentkezhet.Hosszabb távonkiala-

kulhat egy egységes informatikai rendszerrel, termékpalettával,

kockázat-és likviditáskezelésselrendelkező, lényegesenköltséghatékonyabbszervezet,amelyfeltudjavenniaversenytakereskedelmi

bankokkal.Erreannál is inkább lehetőségevana szektornak,merta jelenlegi likviditásiés tőkekorlátokat figyelembevéveahitelezési

puffere400milliárdforintotmeghaladó.Mivelakorlátoktekintetébenatőkeellátottság jelentiaszűkkeresztmetszetet,ezértazállam

tervezetttőkeemelésetovábbjavíthatjaahitelezésiképességet.Mindezaszektorpénzügyiközvetítésbenbetöltöttszerepénekérezhető

növekedésétvetítielőre.

17. ábra
A hitelintézetek vállalati hiteleinek állományváltozása 
eredeti lejárat szerint 
(2008. szeptember 100 százalék)
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Forrás: MNB.

6 MagyarNemzetiBank(2013):Jelentés az infláció alakulásáról,szeptember.

A szövetkezeti szektor hitelezési potenciálja  
a pótlólagosan juttatott tőke függvényében
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séreduzzadt,hazánkbanazarányalig25százalékkalemelke-
dett(18.ábra).

A vállalati hitelezésben a legnagyobb visszaeséseket a rosz-
szabb portfólióval rendelkező bankoknál lehet megfigyel-
ni. Bárahitelezésvisszaesésealapvetőenamakrokörnyezet
és a jövedelmezőségi kilátások gyengeségére, valamint a
szabályozási környezet kiszámíthatóságának romlására
vezethető vissza, érdemleges szerepet játszhat benne a
nemteljesítőhitelállományarányais.Egyediszintenvizsgál-
vaahitelezésiaktivitásváltozását,aztlehettapasztalni,hogy
akiemelkedőnemteljesítőállománnyal rendelkezőbankok-
nál a legjelentősebb a visszaesés (19. ábra). Az alacsony
nemteljesítőhitelállománnyalrendelkezőbankoknálugyan-
akkoravisszaesésmérsékeltebb,vagyakárnőttisavállala-
tihitel-állomány2012.júniusés2013.júniusközött.

Megkezdődött a hitelezési feltételek enyhítése.Ahitelezési
felmérésazelsőnegyedévbenahazaibankszektorvállalati-
hitel-sztenderdjeinekváltozatlanságáróltanúskodik.Amáso-
dik negyedévben ugyanakkor a részt vevő bankok nettó
értelembenvett18százalékamárenyhítetthitelfeltételein,
bára válaszadók többsége továbbra isóvatoshitelpolitikát
folytat (20. ábra). A hitelfeltételek széles körű enyhítését
változatlanulamakrogazdaságibizonytalanságakadályozza,
a likviditásihelyzetazonbanmárabankrendszertöbbmint
felénélazenyhítésirányábahat.Ahitelfeltételekszigorúsága
jelentősen leszűkíti a bankok által hitelképesnek tekintett
ügyfelekkörét, ígysokvállalatnaknehézségetokozabanki
forrásokhozvalóhozzáférés.

A keresleti oldalon is élénkülésre utaló jeleket lehet megfi-
gyelni.Abankoka2013másodiknegyedévihitelezésifelmé-
résreadottválaszaikalapjánnövekvőkeresletetészlelteka
beruházási és a rövid lejáratú hitelek iránt is (21. ábra). 
A beruházási kereslet növekedésévelmegtört a többmint
kétévemegfigyelhetőtendencia,melyszerintarövidlejára-
tú banki termékek iránt növekedett,míg a hosszú lejáratú
hitelek iránt csökkent a kereslet. A bankok jelentős része
előretekintve is növekvő keresletre számít. A beruházási
hitelkeresletérzékeltjavulásáhozagyorsulógazdaságinöve-
kedés,valamintaNövekedésiHitelprogramishozzájárulhat.
Aberuházásiaktivitásemelkedéseelsősorbanazexportori-
entált vállalati körnél, illetve azok beszállítóinál figyelhető
meg,párhuzamosanazeurópaipiacokélénkülésével.

19. ábra
A vállalati szegmensben aktív bankok hitelezésének 
alakulása és nemteljesítő állományuk nagysága 
(2013. június)
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Forrás: MNB.

20. ábra
Az egyes tényezők hozzájárulása a bankok hitelezési 
kondícióinak változásához a vállalati szegmensben
(2013. június)
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18. ábra
Vállalati hitel/GDP arány nemzetközi összehasonlításban
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A hitelképes ügyfelek egyre kedvezőbb kamatfeltételekkel 
juthatnak hitelhez.Ajegybankialapkamat2012augusztusa
ótavégrehajtottcsökkentéseijelentősen,összesenmintegy
3százalékponttalenyhítettékavállalatihitelekkamatszintjét
(22.ábra).Akamatcsökkentésekhatásamindaz1millióeuro
feletti,mindpedigazazalattiösszegűhitelekesetébentet-
tenérhető.Aszigorúnemárjellegűfeltételeketfigyelembe
véveazonbanfeltételezhető,hogyakedvezőkamatkondíci-
ókcsakavállalatokegyszűkebbköreszámáraelérhetők,míg
avállalatokegyjelentősrészekiszorulhatabankihitelezés-
ből. A teljes vállalati szegmens hitelezési fordulatához épp
ezért a bankok kockázatvállalási hajlandóságának is növe-
kednie kell, illetve a nem árjellegű feltételek széles körű
enyhítése szükséges. A kkv-szektor a szigorú hitelkínálati
korlátokra,illetvehiteladagolásrasokkalérzékenyebb,mivel
avállalatokezenszegmensébenahazaibankihitelekameg-
határozóakafinanszírozásban(2.keretesírás).

21. ábra
A bankok által észlelt kereslet változása futamidő szerint
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Forrás: MNB, a bankok válaszai alapján.

22. ábra
A hitelintézetek vállalati hitelkamatai és felárai 
hitelösszeg szerint, valamint a jegybanki alapkamat
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Avállalatokfinanszírozásábanabankihitelekésakülföldianyavállalattólkapottforrásokalegjelentősebbek.2013elsőnegyedévébena

nempénzügyivállalatokkülsőforrásainak31százalékáttettékkiabankihitelek,míg48százalékukkülföldiforrásvolt.Abankrendszer

hitelkínálatánakvisszafogásaesetébenakülföldiforrásokazonbancsakazanyavállalattalrendelkezőkfinanszírozásátkönnyítik,ahazai

tulajdonúvállalkozásokszámáraalternatívfinanszírozásiforráskéntfőlegazegyébpénzügyiközvetítőktőlszármazóhitelekésazértékpa-

pírpiacjelenthetmegoldást.Bankihitelszűkeeseténazalternatívforrásszerzésfőkéntakkv-szektortsújtja.7Egyrésztakkv-kméretükből

fakadóannemképesekmegjelenniavállalatikötvény-piacon,másrésztaszektoronbelülritkaakülföldivállalatcsoportáltalifinanszírozás.

2. keretes írás
A kkv-szektor beruházásainak finanszírozása

7Akkv-szegmenshitelhezjutásátugyanakkorsegíthetiazértékpapírosításintézményénekelterjedése,mivelabankokmérlegébőlezzelvállalati
hitelekkerülnekki,amiahitelezésikapacitástnöveliazonoshitelezésihajlandóságmellett.
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Akkv-kteháttöbbnyireanembankihitelfelvételreésakereskedel-

mihitelezésretámaszkodhatnakalternatívfinanszírozásként.Utób-

biak tipikusanrövid lejáratúak,akkv-kszámárahosszabb lejáratú

forrástígyapénzügyivállalkozásokvagyaszövetkezetihitelintéze-

teknyújthatnak.

Ahitelintézetekmellettapénzügyivállalkozásoknakisszámottevő

szerepevanakkv-kfinanszírozásában.Mígateljesvállalatihitele-

zésben12százalékaszektorpiacirészesedése(eznagyjábólazonos

akis-ésközepesbankokéval),addigahosszúlejáratúhitelekeseté-

benennélnagyobb,15százaléknyia részesedésük.Sőtazalacso-

nyabbösszegű,éventúlihitelügyletekettekintveennélisnagyobb

asúlyuk:mígamagasabb,többszázmilliósvagymilliárdosügyletek-

nél egyértelműen a bankok dominálnak, addig az 50millió forint

alatti szerződések esetében a pénzügyi vállalkozások részesedése

35 százaléknyi. A szövetkezeti hitelintézetekkel együttesen pedig

közel50százalékátadjákavizsgáltalacsonyabbösszegűszegmens-

nek.Apénzügyivállalkozásokhosszúfutamidejűügyleteibenelső-

sorbanazeszközfinanszírozási(lízing)ügyletekdominálnak.

A pénzügyi vállalkozások relatíve alacsonyabb összegű éven túli

kkv-hiteleinekalacsonyabbahátralévőfutamidejeisahitelintéze-

tekéhezképest.Mígabankokhosszúlejáratúkkv-hiteleinekátlagos

hátralévőfutamideje3,4év,addigapénzügyivállalkozásoké2,8év.

A leghosszabbátlagos futamidővel rendelkező szerződések a szö-

vetkezetihitelintézeteknélvannak–esetükbenazátlagoshátralévő

futamidő 4,2 év. A pénzügyi vállalkozások kkv-finanszírozásának

lejárataaz1–5évesperiódusbanaleggyakoribb,mígaz5éventúli

lejáratoka szövetkezeti hitelintézeteknél fordulnakelő a leggyak-

rabban.Ezegyúttalazt is jelenti,hogyapénzügyivállalkozásoktól

beruházásicélúhiteltfelvettkkv-knakjárleátlagosanleghamarabb

ahitelszerződése:5évenbelülaszerződések76százaléka.

Az új hitelek iránti nagyobb igény miatt az NHP II. pilléréből 
források kerültek átcsoportosításra az I. pillérbe. A 2013.
április4-énmeghirdetettésjúniuselejénelindítottNöveke-
dési Hitelprogramban közel 10 ezer szerződés keretében,
összességében 701 milliárd forint került kihelyezésre, 93
százalék feletti kihasználtságot elérve. Az I. pillér iránt
mutatkozónagyobbkeresletkielégítéseérdekébenaMone-
táris Tanács 2013. augusztus 1-jén döntött arról, hogy a
devizahitelekkiváltásátelősegítőII.pillérbenmégrendelke-
zésreállóallokálthitelkeretetahitelintézetekfelhasználhat-
ják az I. pillér feltételei szerinti hitelek nyújtására. Így az 
I.pillérben472milliárdforintot,mígaII.pillérben228milli-
árdforintotszerződtekle.

Az éven túli kkv-hitelek megoszlása fennálló 
tőketartozás és hitelező intézménytípus szerint

0
100
200
300
400
500
600
700
800
900

0
100
200
300
400
500
600
700
800
900

0–10 10–
50

50–
150

150–
300

300–
500

500–
1000

1000–
3000

3000–

Mrd FtMrd Ft

Bankok
Szövetkezeti hitelintézetek
Pénzügyi vállalkozások

Fennálló hitelösszeg (millió Ft)

Forrás: KHR.

Az éven túli kkv-hitelek hátralévő futamidejének 
eloszlása intézménytípusonként
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Az NHP I. pillérében meghatározó részt képviselnek az új 
hitelek és azon belül is a beruházási hitelek.AzI.pillérben
afolyósítás63százalékaújhiteltjelentett,miközbenahitel-
kiváltásmindössze37százalékottettki(23.ábra).AzI.pillé-
ren belül az új hitelek magas aránya azt jelenti, hogy a
program mind keresleti, mind kínálati oldalról jelentős
hatástgyakoroltaszereplőkaktivitására.Különösenkedve-
ző, hogy az új kihelyezések 60 százaléka beruházási hitel,
ami az előzetes várakozásainkat meghaladja. Intézménytí-
pusokattekintveelmondható,hogyanagybankokésakis-
és közepes bankok közel azonos arányban folyósítottak
kiváltásicélú,illetveújhiteleket,deutóbbiakonbelülakis-
és közepes bankoknál nagyobb volt a beruházási hitelek
részesedése. A takarékszövetkezeteknél a folyósítás közel
kétharmadaberuházásihitel voltaz I.pillérenbelül,míga
hitelkiváltások részesedése közel 20 százaléka a leszerző-
döttösszegnek.

A hitelkiváltások esetében jelentősen mérséklődtek a vál-
lalkozások kamatterhei, miközben az árfolyamkitettségük 
is csökkent.Aprogramcéljaahitelkiváltásokkalegyrészta
kamattehercsökkentésevolt,másrésztaII.pillérbenazárfo-
lyamkockázat mérséklése. Az I. pillérben a kiváltó hitelek
ügyfelekáltal fizetendőkamataiátlagosan3,3-3,4százalék-
ponttal,míga II.pilléreskiváltásokesetében1,2-1,5száza-
lékponttal csökkentek (24. ábra). A deviza alapú hitelek
forintraváltásánakköszönhetőenemellettazNHPII.pilléré-
ben részt vevő vállalatok árfolyamkockázatamérséklődött,
vagymegszűnt.AII.pillérbenahitelkiváltásoktöbbmint80
százalékbaneurohiteleketérintettek.Asvájcifrankrészese-
dése csak a beruházási hitelek esetébenhaladtameg a 20
százalékot. A hitelkiváltások révén a hitelállomány teljes
hátralévő futamidején csökken a vállalatok árfolyamkocká-
zattalszembeniérzékenységeésígyazországkülsősokkok-
kalszembenisérülékenységeismérséklődik(25.ábra).

Az NHP keretében nyújtott kiváltó forgóeszközhitelek 
futamideje számottevően nőtt.Aválságalattakockázatke-
rülőmagatartásnemcsakazalacsonyabbhitelkihelyezésben
jelentkezett,hanemabankokafutamidőkcsökkentésévelis
alkalmazkodtak.Ahitelkínálatikorlátokenyhülésétmutatja
azis,hogyaprogrambanakorábbiakhozképestérezhetően
hosszabbodtaka futamidők(26.ábra).Ezalapvetőenafor-
góeszközhitelek esetében figyelhető meg, mivel az NHP
maximális10éveslejárataaberuházásihitelnélmárérezhe-
tőkorlátkéntjelentkezik.Ahitelkiváltásokesetébenaberu-
házásihitelekkiváltásáranyújtotthitelekátlagosfutamideje
7,6év,aforgóeszközhiteleké5,9év.

A program a kkv-szegmensben elősegítette a verseny erő-
södését. A programban a bankváltás lehetősége fokozta a
versenyt,mivelahitelintézeteketjobbanösztönöztejelenle-
giügyfeleikmegtartásáraésújakmegszerzésére.Ahitelki-

23. ábra
Az NHP I. pillére keretében leszerződött hitelek 
megoszlása hitel- és intézménytípus szerint
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24. ábra
Kamatcsökkenés az I. és II. pillérben kiváltott hiteleknél
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25. ábra
A kkv-szektor 2013 júniusában fennálló devizahitel-
állományának becsült tőkeamortizációja hitelkiváltással 
és anélkül
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váltásoknála szerződésesösszegalapjánátlagosanminden
ötödikügyfél élt abankváltás lehetőségével.Új ügyfeleket
elsősorbanakis-ésközepesbankokésatakarékszövetkeze-
tek szereztek más hitelintézetektől, ami alapvetően annak
köszönhető,hogyakártyaleosztásmiattanagybankokpiaci
részesedésüknélkisebbkerettelrendelkeztek,ígyaztamár
meglévőügyfeleikisbőségesenfeltudtákhasználni.

Az NHP sikereire való tekintettel a Monetáris Tanács a 
program folytatásáról döntött. ANövekedésiHitelprogram
kedvező fogadtatása lehetővé teszi a program kibővítését.
Az MNB a program meghosszabbítása során továbbra is
kamatmentes refinanszírozásihiteltnyújt,melyetabankok
maximum2,5százalékpontosfelárralhitelezhetnektovább.
A program második szakasza 2013. október 1-jétől 2014
végéigtart,kezdetben500milliárdforintoskeretösszeggel.
Akeretösszeg90százalékaazI.pillérbenújhitelezéstérint,
míg10százalékaaII.pillérbelihitelkiváltásokrahasználható
fel.Aprogramkereteinbelül történőallokációazelső sza-
kasztól eltérően érkezési sorrendben történik (1. táblázat).
AzI.pillérkitűzöttcéljainakhatékonyabbeléréseérdekében
szűkültekakkv-hitelekfelhasználási lehetőségei.Egyrészta
beruházási hitelek esetében csak az üzleti tevékenységgel
szorosanösszefüggőtevékenységekfinanszírozhatókaprog-
ramkeretében,néhányegyedikorlátozás figyelembevétele
mellett(pl.lakóingatlannakvagyüdülőnekminősülőingatla-
nokkalösszefüggőhitelcélokkizárása).Másrésztaforgóesz-
közökfinanszírozásávalösszefüggőhitelcélokesetén1évre
szűkültafolyósíthatóhitelekfutamideje.

26. ábra
Az NHP keretében kiváltott forgóeszközhitelek lejárati 
szerkezetének összehasonlítása 

0

5

10

15

20

25

30

35

0

5

10

15

20

25

30

35

1 éven
belül

1–3 év
között

3–5 év
között

5–8 év
között

8–10 év
között

10 év
felett

%%

NHP
Eredeti

Forrás: MNB.

1. táblázat
A Növekedési Hitelprogram első és második szakaszának összehasonlítása

NHP – első szakasz NHP – második szakasz

Refinanszírozásikamatláb 0% 0%

Bankifelármaximálisnagysága 2,5százalékpont 2,5százalékpont

Rendelkezésreállóidőkeret 4hónap 
2013.június–2013.szeptember

15hónap 
2013.október–2014.december

Allokáltösszeg 425milliárd(I.pillér) 
325milliárd(II.pillér)

Kezdetben500milliárd, 
max.2000milliárdigbővíthető

Allokációformája „kártyaleosztás” „érkezésisorrend”

BecsültGDP-hatás 0,2–0,5% Akezdeti500milliárdkihelyezésével: 
0,2–0,4%

Forrás: MNB.
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A devizahitelek leépülése miatt tovább csökkent a háztar-
tási hitelek állománya. 2013elsőésmásodiknegyedévében
közel azonosmértékben, éves alapon6,5 százalékkal csök-
kentaháztartásokhitelállománya(27.ábra).Azállományvál-
tozásegészétszinteteljesmértékbenadevizahitel-állomány
visszaesése eredményezte, míg a háztartások forinthitel-
állománya nem változott érdemben a második negyedév-
ben. A hitelállomány devizális szerkezete így továbbra is a
forinthiteleknekkedvezőmódon rendeződikát.Ahitelállo-
mányfolyamatosleépüléseegyrésztazeladósodottháztar-
tások természetes mérlegalkalmazkodási folyamatának,
másrésztazadóssággalnemrendelkezőkóvatoshitelfelvéte-
lénektudhatóbe.

A fogyasztási kereslet enyhe javulása figyelhető meg a 
második negyedévben. 2013 második negyedévében kis-
mértékben javultak a háztartási fogyasztás alapfolyamatai.
Az év eleje óta alacsonyan tartózkodó infláció a reálbérek
emelésénkeresztüljavítottaaháztartásokjövedelmihelyze-
tét,amiafogyasztásenyhenövekedésébenistettenérhető
(28.ábra).Afogyasztóibizalmiindexnövekedésetovábbáa
háztartásokhosszabbtávújövedelemvárakozásainakjavulá-
sárólárulkodik,összhangbanafoglalkoztatottságnövekedé-
sével.Afentiekentúlalakásárakcsökkenőszintjealakásvá-
sárlás elérhetőségét javítja (3. keretes írás), ami ösztönző
hatássallehetaháztartásokviselkedésére.Mindezaháztar-
tásokfogyasztásiéslakásberuházásikeresleténeknövekedé-
séteredményezheti.

2.2. Folytatódott a háztartások 
mérlegalkalmazkodása, a hitelezést 
meghatározó tényezők azonban javuló 
tendenciát mutatnak

27. ábra
A háztartásihitel-állomány éves növekedési üteme  
és nettó negyedéves változása kétféle megbontásban
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28. ábra
A háztartások fogyasztása, a reálbérek és a fogyasztói 
bizalmi index alakulása
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Javuló keresleti folyamatok jellemzik a háztartási hitele-
zést.Ahitelezési felméréseredményei fordulatról árulkod-
nakakorábbitendenciákhozképest:2013másodiknegyed-
évébenévekótaelőszörnövekedettabankokáltalérzékelt
hitelkereslet.Abankoknettóértelembenvett90százaléka
számolt be a lakáshitelek és valamivel kisebb aránya a
fogyasztásihitelekirántikeresletemelkedéséről(29.ábra).A
lakáshitelek iránti kereslet fokozódásában a fő szerepet a
jegybankikamatcsökkentésekésazállamikamattámogatás
révéncsökkenőfinanszírozásiköltségjátszhatja.Azévekóta
előszörnövekvőhitelkeresletanövekvőújkihelyezésekben
istettenérhető.

Alakáspiacikeresletetnagybanmeghatározzaalakhatáselérhető-

sége,azaz,hogyaháztartásoknakvan-elehetőségüklakásvásárlás-

ra,éshaigen,milyenfeltételekmellett.AHAI8(HousingAffordability

Index,lakásvásárláselérhetőségérevonatkozóindex)alakásvásár-

láselérhetőségétmutatjaalakásárak,alakáshitelekfinanszírozási

költsége,ahitelezésifeltételekésahavinettóátlagkeresetváltozá-

sából adódó információk sűrítése révén. A HAI 1-es értéke azt

mutatja,hogyegytipikus (két átlagkeresettel rendelkező)háztartás

adotthitelfeltételekmellett(hitelfedezeti arány, jövedelemarányos 

törlesztőteher, futamidő)egyátlagoslakásmegvásárlásáhozszüksé-

ges jelzáloghitel felvételéhez éppen elegendő havi jövedelemmel

rendelkezik.9Az index1 feletti értékearrautal, hogyegy átlagos

jövedelemmel rendelkező háztartás megengedheti magának a

hitelbőltörténőlakásvásárlást,míg1alattiértékeseténadotthitel-

kínálatitényezőkmellettnemképeslakástvásárolni.

Azindexalapjána2000-esévekbenalakásvásárlástöbbnyireelér-

hető volt a háztartások számára, ami annak köszönhető, hogy az

állami kamattámogatás és a devizahitelek elterjedése jelentősen

mérsékelték a lakáshitelek költségét. A HAI elmúltmásfél évbenmegfigyelhető emelkedése főként a jegybanki kamatcsökkentéseket

követőmérséklődőTHM-szinteknek,illetveamégmindignominálisaniszsugorodólakásáraknakköszönhető.

Alakásvásárlásténylegeselérhetőségétazonbanabankokkockázatvállalásihajlandósága,valamintaháztartásokmegtakarításihelyzeteésa

jövőbelivagyonihelyzetükrevonatkozóbizonytalanságukisbefolyásolja.Mígutóbbinehezenmérhető,addigabankokkockázatvállalásaa

nemárjellegűhitelfeltételekenjóltettenérhető.A2000-esévekközepénabankoklazábbfeltételekmelletthiteleztek(magasabbLTVésPTI,

hosszabbfutamidő),amiazteredményezte,hogyakockázatosabb,kevésbéhitelképesügyfelekisképesekvoltakahitelbőltörténőlakásvá-

sárlásra.Abankihitelfeltételekaválságutánjelentősenszigorodtak,avégigfixfeltételekkel(LTV,PTI)számítottHAIteháta2000-esévek

közepén lefelé,míg azutóbbi években felfelé torzít.Az index jelenlegi, 2013elsőnegyedéves értékéből tehát azt a következtetést lehet

levonni,hogyahitelképesésmegfelelőmegtakarításokkalrendelkezőháztartásokkörébennőttalakásvásárláselérhetősége.

3. keretes írás
A lakásvásárlás elérhetőségére vonatkozó index (Housing Affordability Index) 

Lakásvásárlás elérhetőségére vonatkozó index
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Korlát

Forrás: MNB.

8Forrás:NAR(NationalAssociationofRelators).
9AHAI-teredetilegmediánjövedelemmelésmediánlakásárralszámolják.Magyarországonjelenlegamediánjövedelemalacsonyabbazátlagos-
nál,valamintamediánlakásárisalacsonyabbazátlagosnál,ígyabelőlükszámítottHAIközelállazátlagokalapjánszámítotthoz.

Az indexetalapesetbenidőbenállandó25százalékosjövedelemarányostörlesztőteher(PTI),60százalékoshitelfedezetimutató(LTV)ésazúj
kibocsátásúhitelekátlagosfutamidejesegítségévelszámoltuk.ATHM-ekesetébenfigyelembevettükakamattámogatástésadevizahitelTHM-
eketis.
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Az újhitel-kihelyezések volumene elmozdult a 2013. januári 
historikus mélypontról.Ahitelintézetekbruttóhitelkihelye-
zésének volumene a háztartási szegmensben 2013. január
ótaimmárhatodikhónapjafolyamatosanemelkedik.Július-
banazújkibocsátásúhitelekvolumene33,6milliárdforintot
tettki,amiközel70százalékkalmagasabbajanuáriértéknél
(30. ábra). Az új kibocsátások között nőtt a lakáscélú és a
fogyasztásicélúhitelekvolumeneis,emellettazújkibocsá-
tásúhitelektovábbraisszinteteljesegészébenforintalapú-
ak.Abruttóhitelkihelyezésekemelkedésébennagyszerepet
játszanakazállamikamattámogatásúhitelek:a támogatott
hitelekarányaazújlakáshitelekenbelüla2013elsőnegyed-
évi20százalékrólamásodiknegyedévbenközel30százalék-
raemelkedett.Azúj kibocsátásokban, főkénta fogyasztási
hitelek esetében azonbanmagas koncentráltság tapasztal-
ható.

A kedvező bruttó kibocsátást kínálati oldalon elősegíthette 
a nem árjellegű hitelfeltételek enyhülése is. A hitelezési
felmérésalapjánaháztartásiszegmensbenakeresletélén-
külésemellettfolytatódottahitelezésifeltételeklazításais,
előre tekintve pedig további enyhítésre lehet számítani. A
nem árjellegű feltételek enyhülése ellenére azonban azok
mégösszességébenszigorúszintentartózkodnak.Amegva-
lósult ügyletek alapján a hitelfedezeti arány (LTV) enyhe
emelkedésevoltmegfigyelhető(31.ábra),utóbbi2013-ban
valamivel 50 százalék fölé emelkedett,10 ami azonbanmég
jóvala2008-bantapasztalt70százalékalattvan.Azalacso-
nyabbLTVmiattugyanakkorafelvehetőhitelösszegismér-
séklődött, ami csökkentette a jövedelem- (átlagkereset-)
arányostörlesztőteher(PTI)mutatót.Ugyanakkoraválságot
követőenazátlagosfutamidőisrövidült20-ról15évre,ami
aPTInövekedésénekirányábahatott.

A nominális kamatok csökkenése ellenére nemzetközi 
összehasonlításban a háztartások relatíve magas felár mel-
lett jutnak hitelhez. Az új szerződések teljeshitelköltség-
mutatójaáltalánosancsökken,aminagyrészbenajegybanki
kamatcsökkentő ciklusnak tudható be (32. ábra, illetve 6.
keretes írás). A lakáshitelek költségét az utóbbi félévben
emellettazállamikamattámogatásisjelentősenmérsékelte.
AszabadfelhasználásújelzáloghitelekTHM-jeazalapkamat
csökkentésnél jobban mérséklődött, a lakáshitelek teljes
hitelköltség-mutatójaviszontcsakrészbenkövetteazirány-
adórátacsökkenését,afelárígynémilegemelkedett.Utóbbi
európai és régiós összehasonlításban is kiemelkedően
magasnakszámít (33.ábra).2013 júniusábana lakáshitelek
feláraMagyarországonvalamivel5százalékpontfelettvolt,
mígarégiósországoktöbbségénél3százalékkörülalakult.A
felárakközöttinemelhanyagolhatókülönbségabizonytalan
környezetnekésamagasabbhitelezésiveszteségnektudha-

29. ábra
A lakossági hitelkereslet változása

–100
–80
–60
–40
–20

0
20
40
60
80

100

–100
–80
–60
–40
–20

0
20
40
60
80

100

20
10

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
11

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
12

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
13

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

II.
 fé

lé
v 

(e
.)

%%

Lakáshitel
Fogyasztási hitel
Lakáshitel – várakozás
Fogyasztási hitel – várakozás

Er
ős
eb

b
Gy

en
gé
bb

Forrás: MNB.

30. ábra
Új kibocsátású háztartási hitelek 
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Forrás: MNB.

31. ábra
Új kibocsátású lakáscélú hitelek átlagos LTV- és PTI- 
mutatója, valamint az átlagos futamidejük
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Forrás: KHR, MNB.

10AzalacsonyabbLTV-mutatóbanugyanakkorszerepetjátszhatazügyfelekóvatosságais.
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tóbe.Emellettazadósokatsegítőkormányzatiprogramokés
aköltségvetésiegyenlegetjavítókülönadókcsökkentettéka
szektorjövedelmezőségét,amitabankokafelárakmagasan
tartásával igyekeznek kompenzálni. Ugyanakkor amarzsok
változásában jelentős különbségek figyelhetőkmegminda
piaciszereplőkközött,mindpedigazegyestermékekben(4.
keretesírás).

32. ábra
Az új háztartási forinthitelek hitelköltség-mutatója 
(THM)
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Forrás: MNB.

33. ábra
Új kibocsátású lakáshitelek felára régiós 
összehasonlításban
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AMagyarNemzetiBank2012augusztusaés2013szeptembereközött14lépésben,összesen3,4százalékponttalmérsékelteajegybanki

alapkamatmértékét.Azalapkamat-változásokreálgazdaságihatásátbefolyásolja,hogyajegybankidöntésekmilyenmértékbenésmilyen

gyorsanárazódnakbeahitelpiacikamatokba,mindaháztartási,mindavállalatiszegmensben.Azújkibocsátásúhitelekkamataaháztar-

tásokésvállalatokberuházásidöntéseitbefolyásolja,mígazállományikamatlábakváltozásaagazdaságszereplőinekjövedelmihelyzetére

hat.Abankikamatokalakulásaalapjánelmondható,hogyösszességébenajegybankikamatcsökkentésekmegjelentekazügyfélkamatok-

4. keretes írás
Kamattranszmisszió a háztartási- és a vállalatihitel-piacon
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ban.Fontosugyanakkoraláhúzni,hogyahitelkamatokatajegyban-

kialapkamatváltozásánkívülszámostényezőbefolyásolja,amelyek

ellensúlyozhatjákvagyéppfelerősíthetikazalapkamat-csökkenté-

sekhatását.

Aháztartásihitelekhitelköltségealegtöbbhitelszegmensbenlekö-

vetteajegybankialapkamatcsökkenését.Azújkibocsátásúhitele-

kenbelülegyedülalakáscélúhitelek,illetveafedezetlenfogyasztá-

si hiteleken belül a személyi hitelek hitelköltségének csökkenése

nemérteelajegybankilépésekösszegét.Azegyesbankokattekint-

ve jelentős heterogenitás figyelhető meg a kamatcsökkentések

mértékében, amely leginkább a fedezetlen fogyasztási hiteleken

belülérhetőtetten,eterméktípusokhitelköltségeazonbanminden

időszakbanjelentősennagyobbszórástmutatajelzáloggalfedezett

hiteltermékeknél.Azállományikamatlábakszinténkisebbmérték-

bencsökkentek,mintazalapkamat.Ennekkétokaislehet:egyrészt

aforinthitel-állományszignifikánsrészeállamikamattámogatással

rendelkezik,ígyakamatozásanemapiaciszabályoknakmegfelelő-

enalakul,másrésztapiacialaponárazódóhitelekkamatszintjének

csökkenését akadályozhatja a referenciakamathoz kötött árazás

elhanyagolható szerepe a fennálló állományban. Utóbbi hatást

mérsékelve erősítheti a transzmissziót a 2012 áprilisában imple-

mentált átlátható árazásról szóló törvénymódosítás, mely az új

kibocsátású jelzáloghitelekre vonatkozóan előírja a referenciaka-

matalapúárazást.Ehatásérvényesüléséhezazonbanelőbbfelkell

épülnieazújárazásielveketalkalmazóállománynak,amimégazúj

kibocsátásokszignifikánsfellendülésemellettistöbbévigtartana.

Avállalatiszegmensbenareferenciakamathozkötöttárazáselter-

jedtségemiatthatékonyakamattranszmissziónemcsakazújkibo-

csátásban, de a már meglévő állományban is. A piaci termékek

kamatszint-csökkenésemeghaladtaazalapkamatmérséklődéséta

változókamatozásúvagymaximumegyéveskamatfixálássalrendel-

kezőhitelekésafolyószámla-hitelekesetébenis.Azújkibocsátások

aggregáltkamatszintjeeközbenazNHP-folyósításokmiattjelentő-

sencsökkent,ígyateljesújkibocsátásátlagoskamatszintjeaugusz-

tusbanmárazalapkamatalattalakult.Érdemesmegjegyezni,hogy

azNHP-folyósításokkövetkeztébenfelépülőfixkamatozásúhitelál-

lományajövőbenérdembenbefolyásolhatjaajegybankikamatlé-

pésekállományikamatokratörténőhatását.

Vállalati és háztartási átlagos forintkamatok  
és hitelköltségek csökkenése 2012 júliusa és  
2013 augusztusa között 
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Háztartás

%%

Kamatváltozás
Alapkamat változása
Kamatszint (2013. augusztus)

Megjegyzés: Az alapkamat különbsége havi átlagok felhasználásá-
val adódik – 2012 júliusában az átlag 7 százalék, 2013 augusztásban 
3,97 százalék volt.
Forrás: MNB.

Forinthitel kamatok és teljes hitelköltségek 
csökkenésének eloszlása a jelentősebb piaci résszel 
rendelkező bankok között
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Kamatcsökkenések eloszlása
Alapkamat csökkenése
Bankrendszeri átlag csökkenése

Megjegyzés: Az eloszlást a 3 százalékot meghaladó piaci részese-
déssel rendelkező bankok kamatcsökkentéseinek minimuma és 
maximuma határozza meg.
Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

JELENTÉS A PÉNZÜGYI STABILITÁSRÓL • 2013. NOVEMBER36

A háztartásihitel-állomány nemzetközi összehasonlításban 
nem kiemelkedően nagy. A háztartások a válság óta már
jelentősmérlegalkalmazkodási folyamaton estek át. Régiós
összehasonlításbanMagyarországon a háztartási hitel/GDP
arány átlagosnak mondható, ráadásul Lengyelország és
Csehországhitel/GDPmutatójaaválságotkövetőenistovább
emelkedett.Aháztartásihitel/GDParányaKKE-országokban
mégmindig jelentősen elmarad az eurozóna átlagától (34.
ábra),Magyarországontehátpusztánezekalapjánaháztar-
tásoktovábbialkalmazkodásamárnemlenneszükségszerű.
Ugyanakkoramagasabbnomináliskamatszint,illetvekamat-
felármiattahitelektörlesztésiterheszámottevőennagyobb.
Ez különösena jövedelemarányos törlesztőteher jövedelmi
csoportokközöttieloszlásánérhetőtetten,amimárjelentős
kockázatokatmutat(5.keretesírás).

34. ábra
Háztartási hitel/GDP arány nemzetközi 
összehasonlításban
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Magyarország
V6
Eurozóna
EU 27
Club Med

Forrás: EKB.

Akormányzatiintézkedésekésacsökkenőkereslethatásáramáraa

GDP-arányosháztartásihitel-állományazeurozónaszintjénekcsak

közelfeleésahazaiadatmárrégiósszintensemtekinthetőkiemel-

kedőnek.Ezenmutatómellettazeladósodottságméréséregyakran

alkalmazzákajövedelemarányostörlesztésiterhetmintflow-muta-

tót. Ennek használata azért is fontos, mert mind a kamatszintre,

mind pedig a kötelezettségek lejáratára vonatkozóan tartalmaz

információkat. Emiatt szorosabb kapcsolatban van a háztartások

fogyasztásiésberuházásidöntéseivel,ígyagazdaságinövekedéssel

is.Báraválságotközvetlenülmegelőzőenhazánkbanamutatóérté-

keelértea13 százalékot, azt követőenaháztartásoknettóhitel-

visszafizetőkké váltak. Ezzel párhuzamosan a törlesztési teher a

rendelkezésreállójövedelem9százalékaközelébecsökkent,11 ami 

nemzetközi összehasonlításban már egyáltalán nem tekinthető

kiemelkedőnek.

Bár a háztartási szektor egészére vonatkozóan sema stock-, sem

pedigaflow-típusúmutatóknemutalnakjelenlegtúlzotteladóso-

dottságra, a hitellel rendelkezők esetében már jelentkezhetnek

5. keretes írás
A háztartások eladósodottsága – egy reprezentatív kérdőíves felmérés eredményei 

11Ennekaszintnekazértékelésekorfontoshangsúlyozni,hogyabecsléskorcsakazügyfelekáltalténylegesenmegfizetettkamatéstőketörlesztés
lettfigyelembevéve.Ezaztjelenti,hogyaromlóportfóliómiattfüggővétettkamatokésamegnemfizetettesedékestőketörlesztéseksem
részeiaszámításnak.Anemteljesítetttörlesztésekugyanakkorszándékosanlettekkihagyva,mivelvégrehajtáskoráltalábannemarendelke-
zésreállójövedelemből,hanempéldáulazingatlanokvagyingóságokeladásábólelégítikkiahitelezőiigényeket.

Háztartások törlesztési terhe devizális bontásban  
a rendelkezésre álló jövedelem arányában
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Forrás: MNB.
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HAZAIHITELEZÉSIFOLYAMATOK

ilyenkockázatok.Ezazértiskülönösenfontoskérdés,mertahazai

háztartásokhitelpenetrációjaastock-típusúmutatókalapjánlénye-

gesenalacsonyabb.Nemzetközimikroadatbázisonalapulóösszeha-

sonlítóstatisztikáknemállnakugyanrendelkezésre,deaz1,2millió,

hitellelrendelkezőhazaiháztartás32százalékosarányavélhetően

lényegesenkisebb,mintamia fejlettországokbanmegfigyelhető.

Éppenezértkülönisérdemesvizsgálni,hogyatörlesztésitehernek

arendelkezésreállójövedelemhezviszonyítottarányánakeloszlása

mikéntalakul.Ennekelemzéséreegy,ahitellelrendelkezőháztartá-

sokkörébenvégzettreprezentatívkérdőívesfelmérés12alapjánvan

lehetőségünk.

Akérdőíves felméréseredményei szerinta jövedelemarányos tör-

lesztési terhek eloszlása továbbra is kedvezőtlen képetmutat, és

máraalegalacsonyabbkétjövedelmidecilisbetartozóháztartások-

nálazátlagostörlesztésitehermármeghaladtaakritikusnaktartott

30százalékosszintet.13Mindezaztjelenti,hogyazezekbeajövedel-

mi kategóriákba eső háztartásoknál komoly szociális problémák

jelentkezhetnek.

A devizahitellel rendelkező háztartásoknál a törlesztési teher csökkentését szélesebb körben az árfolyamgát intézménye biztosíthatja,

ugyanakkor annak kihasználtsága éppen a legszegényebbháztartásoknál a legalacsonyabb. Ezzel szembena jövedelemnövekedésével

párhuzamosanakihasználtságisnövekszik.Azalacsonyabbjövedelmikategóriákbanmegfigyelhetőrosszabbkihasználtságarravilágítrá,

hogy feltételezhetően pont a legkiszolgáltatottabb helyzetben lévők számára nem nyújtmegfelelőmegoldást a jelenlegi árfolyamgát

intézménye.

12Az1000háztartásmegkérdezésévelkészültkérdőívesfelméréstazMNBmegbízásábólaGfKPiackutatóKft.készítetteel.
13Arravonatkozóan,hogymipontosanaháztartásokszámáramégteljesíthetőjövedelemarányostörlesztőrészlet,többbecslésismertaszakiro-
dalomban.Vélhetőenajövedelemneknövekvőfüggvénye,deaháztartásokszámostulajdonságabefolyásolhatja(példáulaháztartáslétszáma,
jövedelemarányos fogyasztása stb.). Az itt alkalmazott 30 százalék körülbelülmegfelel annak a nagyságnak, amelyet a témábanmegjelent
tanulmányokeredményülkaptak.

A hitellel rendelkező háztartások jövedelmearányos 
törlesztési terhe jövedelmi decilisenként
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Az árfolyamgát kihasználtsága jövedelmi decilisek 
szerint
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Az árfolyamgát intézményét milyen okok miatt nem 
vették igénybe

Utána túl magas 
a törlesztés 

(30%)

Bizalomhiány 
(20%)

Nem szorul rá 
(6%)

Nem értesült
(3%)

Jobbra vár
(25%)

Kevés a hitel 
hátralevő ideje

(2%) Nem jogosult
(14%)

Forrás: GfK, MNB.
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Akérdőívesfelméréskeretébenarraisrákérdeztünk,hogymiazokaannak,haegyegyébkéntjogosultháztartásnemlépettbeazárfo-

lyamgát intézményébe.Aválaszokbólaztmindenképpenkedvezőnek tekinthetjük,hogyamegkérdezettekmindössze3 százalékanem

ismerteazárfolyamgátlehetőségét.Azárfolyamgátbólkimaradókfelevagyabankokkalszembenibizalomhiánnyal,vagyakedvezményes

időszaklejártautánmegnövekedőtörlesztésiteherrelmagyaráztatávolmaradását.Akimaradóknegyedepedigazárfolyamgátnálisked-

vezőbbkormányzatiintézkedésbenreménykedik.Adevizábanvalóeladósodottságbólszármazókockázatokatígyajelenlegiárfolyamgát

csakrészbenképeskezelni.Aháztartásokjelentősrészétfeltételezhetőencsakazárfolyamkockázatvéglegeskivételévellehetne„becsá-

bítani”arendszerbe.Ehhezviszontszükségesazárfolyamgátintézményénekakárjelentősebbátalakítása,aminekkeretébenazigénybe-

vételidejétkikelleneterjeszteni,miközbenagyűjtőszámlánfelhalmozódóhitelekkérdésétisrendeznikellene.
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Az NHP folytatása, valamint megnövelt kerete megállíthat-
ja a vállalati hitelek zsugorodását. AzNHPelsőszakaszának
II.pillérébőlazI.pillérbetörténőátcsoportosításmár2013
harmadiknegyedévébenéreztetikedvezőhatását.Emellett
folyósítások alapján látható, hogy lényegesen megnőtt a
hitelekfutamidejeakiváltotthitelekesetén.Ezelőretekint-
ve a lejáratokon keresztül pozitív hatásként jelentkezik a
hitelpálya egészére nézve. Az NHP kezdetben 500 milliárd
forinttal történő kibővítése, valamint a programmeghosz-
szabbítása2014végéigtovábbilendületetadavállalatiszeg-
mens hitelezési folyamatainak 2013 végétől kezdődően.
2014-ben még összességében 0,3 százalékos mérséklődés
várható, 2015-ben azonban a vállalatihitel-állomány már
várhatóangyakorlatilagstagnálnifog(35.ábra).Ahitelezési
fordulathozésannaktartósságáhozugyanakkoranagyban-
kokhitelezésifeltételeinekoldódásaszükséges.Aszövetke-
zetihitelintézetek,illetveakisebbbankoknagyobbhitelezési
hajlandóságajavíthatjaugyanavállalatokforráshozjutását,
dejelenlegalikviditásiésatőkekorlátokmiattezenintézmé-
nyekanagybankokatrövidtávoncsakrészbenhelyettesíthe-
tik.A tőkekorlátok lebontásáhozugyanakkoraszövetkezeti
hitelintézeteknélatervezettállamitőkeemelések,mígalik-
viditásbiztosításáhozazNHPfolytatásajárulhathozzá.

A kkv-szektor hitelállománya már idén növekedésnek 
indul.Akkv-szegmensenbelülmégmarkánsabbanérvénye-
sülnekaprogramhitelösztönzőhatásai,ígymáridénmegin-
dulahitelállományokbővülése.Azévesnövekedésütemkis
késéssel2014-bentetőzik,várhatóan5százalékkörül.2014-
ben összességében 5 százalékkal, 2015-ben pedig további
3,3 százalékkal bővülhet a hazai pénzügyi közvetítők kkv-
hitelállománya (36. ábra). Az egyes intézménycsoportokat
vizsgálva enyhe átrendeződés is bekövetkezik a hitelezők
struktúrájában: azNHPelső szakaszánakallokációsmecha-
nizmusa eredményeként a szövetkezeti hitelintézetek és a
kisebbbankokpiacirészesedésenőhet,míganagybankoké
várhatóanmérséklődik(37.ábra).

A kínálati korlátok oldását a garanciaszervezetek megerősí-
tése jelentős mértékben gyorsíthatja.Márkorábbijelenté-
seinkben is erőteljesen érveltünk amellett, hogy a szigorú
kínálatikorlátokmiattagaranciaszervezetekaktívabbrész-

35. ábra
A vállalati hitelezés előrejelzése
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36. ábra
A kkv-hitelezés előrejelzése
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2.3. A Növekedési Hitelprogram hitelezési 
fordulatot hoz a kkv-szektor hitelezésében
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vételeelengedhetetlenahitelezésifolyamatokjavulásához.
Eztfelismervemártöbbországisagaranciátnyújtóintézmé-
nyektőkévelvalómegerősítésemellettdöntött.Éppenezért
hazánkbanisszükségeslenneezenszervezetektőkeellátott-
ságát javítani.Erreazért is szükség lenne,hogya jegybank
hitelösztönzésiprogramjaakisebbméretűkkv-ügyfelekhez
isakadálytalanuleljuthasson.

A háztartási hitelezésről korábbi előrejelzésünket fenntart-
juk. Korábbi várakozásainknak megfelelően folytatódott a
bankok hitelezési feltételeinek enyhe oldódása, és előre
tekintve ise feltételek lazításavárható.Azállami lakáshitel
kamattámogatásiprogramisvárakozásainknakmegfelelően
járult hozzá a bruttó hitelkibocsátás javulásához a vizsgált
időszakban, és ennek folytatódását várjuk a következő
negyedévekben is. Korábbi előrejelzési képünkhöz képest
tehát nemérzékelhető érdemi változás a háztartási hitele-
zést érintő alapfolyamatokban, így ahitelezési pályánnem
történtrevízió,azelőrejelzésihorizontonfokozatosanlassuló
állományleépüléstprognosztizálunk(38.ábra).

37. ábra
A kkv-hitelek bankméret szerinti várható megoszlása  
az NHP első szakászát követően
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38. ábra
A háztartási hitelezés előrejelzése
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3. A portfólió minősége 
– Érdemi javulást hozhat a háztartások 
devizában való eladósodottságának 
megoldása

Az első félév folyamán a vállalati portfólión belül a 90 napnál nagyobb késedelemben levő ügyfelek aránya 20 százalékra nőtt, 
de még mindig elmaradt a historikus maximumtól. Az emelkedés teljes egészében a második negyedévet érintette. A port fó-
lió minőség a korábbi negyedéveknél nagyobb mértékben romlott, amit a csökkenő tisztítás nem tudott ellensúlyozni. Az 
értékvesztés eredményrontó hatása a félév folyamán jelentősen emelkedett, így fennmaradt az 55 százalékot meghaladó 
fedezettség, ami csökkenti a nemteljesítő portfólió kockázatát. 

Részben egyedi események miatt emelkedett a nemteljesítő hitelek aránya a háztartási portfólión belül, és az időszak végén 
elérte a 17,7 százalékot. Az értékvesztés eredményrontó hatása szignifikáns emelkedés után 2,7 százalék volt a félév végén. Ez 
elég volt ahhoz, hogy a fedezettség 50 százalék fölé emelkedjen. Számottevő javuláshoz szükséges a még teljesítő ügyfeleknél 
a devizában való eladósodottság kezelése, ami az árfolyamkockázat megszüntetését jelenti. A már nemteljesítő ügyfelek ese-
tében a Nemzeti Eszközkezelő aktivitásának érdemi növekedése, valamint a magáncsőd intézményének mielőbbi bevezetése 
jelenthet megoldást. 



JELENTÉS A PÉNZÜGYI STABILITÁSRÓL • 2013. NOVEMBER42

Az idei év első felében a nemteljesítő hitelek aránya a vál-
lalati portfólión belül enyhén nőtt, de így is elmarad a 
tavalyi historikus maximumától. A nemteljesítő hitelek
(NPL)állományonbelüliaránya20százalékvolt2013máso-
diknegyedévénekvégén.Afélévsoránlátottenyheemelke-
désavállalatihitelezésbenjelentősbankoknagyrészérejel-
lemzővolt.A30–90napközöttikésedelembeesetthitelek
arányaezzelszemben–azelsőnegyedévesnövekedésután
– a korábbi 2 százalékos szintjére csökkent. A mostani 20
százalékos NPL-arány még mindig elmarad az egy évvel
korábbi csúcstól, de így ismagasnak tekinthető (39. ábra).
Tényezőkrebontvaaváltozást,aztláthatjuk,hogyamásodik
negyedévben a portfólióromlás lényegesenmeghaladta az
előzőnéhánynegyedévbentapasztaltat,ugyanakkorhistori-
kus összevetésben nem volt kiugró (40. ábra). A hitelállo-
mánycsökkenésénekamutatóragyakorolthatásaakorábbi-
akhozhasonlóanalacsony,depozitívvoltazelmúltfélévben.
Ezeket csak részbenellensúlyozta a tisztítás.AmagasNPL-
aránytovábbraiskockázatotjelent,ezértkiemeltenfontos-
naktartjuk,hogyerősödjönatisztításitevékenységabank-
rendszerben.Ennekérdekében fontosvolna lebontaniazo-
kat a korlátokat (pl. nem hatékony felszámolási eljárás),
amelyekakadályozhatjákatisztítást.

Az értékvesztés eredményrontó hatása a vállalati hitelek-
nél az első negyedévben jelentősen nőtt, és a félév végére 
is szinten maradt. A2012.decemberi2,6százalékutánidén
júniusvégén3,3százalékvoltazállományarányoshitelezési
veszteség.Azévesmutatónövekedéseannakellenérekövet-
kezettbe,hogyazutolsókétnegyedévbenmegképzettérték
historikusannemvoltkiugró.Amutatóromlásátdöntőena
bázishatás okozta, mivel 2012 elején kifejezetten alacsony
volt az új értékvesztés-elszámolás. A mostani átlagos új
értékvesztésígyelegendővoltarra,hogyagördülőegyéves
mutatótjelentősenemelje.Hakülönvizsgáljukaprojekthite-
lekre és az egyéb hitelekre elszámolt értékvesztést, nem
látunkjelentőseltérést:mindkétesetbenszignifikánsvolta
növekedés(41.ábra).

Az értékvesztéssel való fedezettség a teljes portfólió eseté-
ben kissé emelkedett az első félévben. Anemteljesítőhitel-
állomány enyhe növekedése mellett az átlagos nagyságú
újonnan elszámolt értékvesztés elegendő volt arra, hogy
némiképpemeljeanemteljesítővállalatihitelekfedezettsé-

3.1. A vállalati hitelek minősége enyhén romlott 
2013 első felében

39. ábra
A bankrendszer nemteljesítő vállalatihitel-állományának 
aránya
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40. ábra
A nemteljesítő vállalati hitelek arányának alakulásában 
szerepet játszó tényezők a bankrendszerben
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gét (42.ábra).Amagas fedezettségstabilitási szempontból
pozitív fejlemény, ugyanakkor a szórás továbbra is nagy a
bankokközött.Kockázatotjelent,hogyalegkisebbmutató-
valrendelkezőbanknálafedezettségcsökkent.Azévvégi39
százalék helyett június végén már csak 32 százalék volt a
minimális érték a vállalati hitelezésben jelentős bankok
között.

41. ábra
Az értékvesztés állományarányos eredményt rontó 
hatása a vállalati szegmensben
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42. ábra
A vállalati hitelek értékvesztéssel való fedezettsége
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A háztartási szegmensben az első félév folyamán jelentő-
sen emelkedett a nemteljesítő hitelek aránya. Aháztartási
hitelekenbelüla90napontúlikésettségekaránya(NPL)az
elsőfélévben16,1százalékról17,7százalékranőtt(43.ábra).
Azemelkedésjelentősrészétazmagyarázza,hogyamegfi-
gyeltidőszakfolyamánvoltolyanpénzügyivállalat,amelyik
beolvadtazanyabankjába,ígyapénzügyivállalatportfóliója
teljesegészébenbekerültabankrendszermérlegébe.Mivel
apénzügyivállalatokportfóliójaáltalábanrosszabbminősé-
gű, mint a bankoké (részben az eltérő termékstruktúra
miatt), így egy ilyen lépés önmagában képesmegemelni a
mutatóértékét.Azemelkedéstkomponensekrebontvalát-
hatóváválik,hogyazelsőnegyedévbenkiugróanmagasvolt
a portfólióromlási komponens. Ez tartalmazza az említett
technikaihatást.Ugyanakkor fontosmegjegyezni,hogyezt
figyelmen kívül hagyva is szignifikáns pozitív értéket vett
volna fel a portfólióromlási komponens. A folytatódó állo-
mánycsökkenés továbbra is emelte a mutatót, de ez nem
tértellényegesenakorábbanlátottaktól.Atisztításikompo-
nens nagysága pedig ugyancsak a megszokott mértékben
ellensúlyoztaazNPL-aránytemelőhatásokat(44.ábra).

A pénzügyi stabilitási kockázatok közül kiemelkedik a ház-
tartások devizában való eladósodottsága. Aportfóliórom-
lásábanmeghatározószerepjutadevizahiteleknek,melyek
döntő többsége svájci frankban áll fenn. A devizaadósság
leépítésétcélzókormányzatiintézkedésekellenéreadeviza-
hitelek állománya még mindig rendkívül magas, és döntő
többségükhosszúlejáratújelzáloghitel(2.táblázat).Aválság
kitörésétkövetőena lakosságasvájci frankerősödéseésa
bankihitelkamatokemelkedésemiattnövekvőeladósodott-
sággal és törlesztőteherrel szembesült, ami fogyasztásuk
csökkenéséhez,illetverosszabbesetbenfizetésképtelenség-
hezvezetett.Abankoknálanövekvőnemteljesítőállomány
miattelszámolandóértékvesztésnövekedésejelentkomoly
kihívást.Akormányszámáraadevizaadósságnakagazdasági
növekedéstgyengítőhatásajelentkockázatot,illetveafize-
tési nehézségekkel küzdő lakosság szociális feszültségeinek
megoldásaköt leforrásokat.Végül,denemutolsósorbana
devizahitelek magas állománya a jegybankot korlátozza a
monetáris politika vitelében, miközben jelentős pénzügyi
stabilitásikockázatothordoz.Annakérdekében,hogyadevi-
zahitelezéshezhasonlókockázatokkialakulásamegelőzhető
legyen,ajegybankmárkorábbanmegkaptaamakropruden-

3.2. A háztartási portfólió minősége részben 
egyedi tényezők miatt romlott tovább

43. ábra
A bankrendszer nemteljesítő háztartásihitel-
állományának aránya 
(szerződésenkénti számbavétellel)

0
2
4
6
8

10
12
14
16
18
20

0
2
4
6
8

10
12
14
16
18
20

20
10

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
11

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
12

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
13

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

%%

30–90 nap között lejárt hitelek aránya
90 napon túl lejárt hitelek aránya

Forrás: MNB.

44. ábra
A nemteljesítő háztartási hitelek arányának alakulásában 
szerepet játszó tényezők a bankrendszerben

–1,0

–0,5

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

–1,0

–0,5

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

20
10

. I
I. 

n.
év

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
11

.  
I. 

n.
év

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
12

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
13

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

SzázalékpontSzázalékpont

Állományi komponens
Tisztítási komponens
Portfólióromlási komponens
Az NPL arányának változása

Forrás: MNB.



JELENTÉS A PÉNZÜGYI STABILITÁSRÓL • 2013. NOVEMBER 45

APORTFÓLIÓMINŐSÉGE

ciális felügyeleti felhatalmazást, amit október elejétől a
korábbimikroprudenciálisfelügyeletetellátóPénzügyiSzer-
vezetek Állami Felügyeletének (PSZÁF) azMNB-be történő
beolvasztásakövetett(6.keretesírás).

2. táblázat
A bankrendszer és fiókok háztartási hitelei devizális és termékmegbontásban

2013. jún. Összes 
hitel

Jelzálog- 
hitelek

Lakáshitelek Szabad 
felhasználású 

hitelek

Egyéb 
hitelekÖsszesen Támogatott Piaci

Összesen

Állomány 
(MrdFt) 6633 5377 3298 882 2416 2079 1256

Darab 
(ezer) 5687 1030 673 243 431 357 4605

Forint

Állomány 
(MrdFt) 2789 1878 1485 882 604 393 911

Darab 
(ezer) 4822 584 450 243 208 134 4237

Deviza

Állomány 
(MrdFt) 3844 3498 1812 0 1812 1686 345

Darab 
(ezer) 865 446 223 0 223 222 368

Forrás: MNB.

APénzügyiSzervezetekÁllamiFelügyelete(PSZÁF)2013.október1-jévelmegszűntésfeladataitazMNBvetteát,ígyafelügyeletifunkciók

teljespalettájávalmegerősített jegybankvált egybenapénzügyi rendszeregészének stabilitásáértésazegyedipénzügyi intézmények

biztonságosműködéséértfelelőshatósággá.EzáltalazMNBhatékonyabbanéseredményesebbenképesmegelőzniazegyedivagyrend-

szerszintűpénzügyiválságokat,illetvemegoldaniamárbekövetkezettválsághelyzeteket.

Apénzügyiválságegyikfontostanulságavolt,hogyazegyediintézményekbiztonságosműködésérefokuszáló(„mikroprudenciális”)szem-

léletmellettnagyobb figyelmetkell szentelniapénzügyi szervezetekegyüttes tevékenységénekaggregálthatására (ezazúgynevezett

„makroprudenciális”dimenzió).Adevizahitelezéselterjedéseésakockázatokalulértékeléseisjelentősrészbenamikroprudenciálisszem-

léletáltalánosságánakvoltbetudható.AdevizahitelezéskockázatairaazMNBmáramakroprudenciálisfelügyeletifelhatalmazásmegadá-

saelőttisfelhívtaugyanafigyelmet,deeszközeinemvoltakannakmegakadályozásra.

Hasonlófelügyeletikudarcokindokoljákajegybankokfelügyeletifunkciókkaltörténőfelruházásánaknemzetközitrendjét,ugyanisamos-

taniválsághatásáraegyértelműenajegybankbaintegráltfelügyeletimodellkezddominánssáválni.AzEU-tagországokdöntőtöbbségében

afelügyeletmáreleveajegybankbanvolt,ésehhezakörhözaválságsoránszámosállamcsatlakozott,illetveújabbfelügyeletifunkciókkal

láttákelajegybankokat(Belgium,EgyesültKirályság,Franciaország,Írország,Litvánia).2014őszétőlpedigmagaazEurópaiKözpontiBank

feladatköreiskibővülmajdbankfelügyeletifunkcióval.

Haabankuniósikereslesz,MagyarországpedignemlépszorosegyüttműködésreazEKB-val,azeurozónávalszembenjelenlegismeglévő

kockázatikülönbségtovábbtágulhat.Ezapotenciálisversenyhátránycsökkenthetőafelügyeletireformmal,ahazaifelügyeletirendszer

megerősítésévelésabankunióMagyarországhatárainbelülileképezésével.Ennekkeretébenajegybankbaintegrált,új,hatékonypénzügyi

felügyeletistruktúramellettmegszületikmajdahazaiszanálásiszabályozás,illetvemegerősítésrekerülabetétbiztosításirendszeris.

Azösszevonástajegybankbaintegráltfelügyeletimodellthatékonyabbnaktalálóempirikustanulmányokisalátámasztják.Azintegrációval

megteremthetőamikro-ésmakroprudenciálispolitikaközöttiösszhang,ígyazújstruktúrábanamikro-ésmakroprudenciálistudásképes

szisztematikusan támogatniegymástakockázatok feltárásában,a fontosdöntésihelyzetekbenpedigakétmegközelítéskonzisztensen

6. keretes írás
A pénzügyi felügyelet megerősítése Magyarországon



MAGYAR NEMZETI BANK
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viszonyulegymáshoz.Azintegrációelősegítiafelügyeleti,szabályozóieszközökoptimálisallokációját,ugyanisamikro-ésmakroprudenciális

politika közötti választóvonal sokszor korántsem egyértelmű, és vannak olyan eszközök, melyek egyaránt szolgálhatnak mikro- és

makroprudenciáliscélokatis.Amikro-ésmakroprudenciáliseszköztárleghatékonyabbéslegrugalmasabbalkalmazásátazbiztosítja,ha

egyközös,integrálthatóságszámáramindkéttípusúbeavatkozásijogkörrendelkezésreáll.

Afelügyeletifeladatoktámogatjákaklasszikusjegybankifunkciók,ígykülönösenamonetárispolitikahatékonyabbellátását,ugyanisálta-

lukolyanközvetlentöbbletinformációkrateszszertazMNBapénzpiacokműködéséreésatranszmissziósmechanizmusravonatkozóan,

melyekjelentősensegítikamonetárispolitikát.Aközvetlenfelügyeletiinformációkráadásulelősegítikafizetésiéselszámolási,valamint

azértékpapír-elszámolásirendszerekfelvigyázását,valamintajegybankmegalapozottésgyorsdöntéshozásátvégsőhitelezőiszerepében.

APSZÁFMNB-velvalóösszevonásávalkellőenerősésfüggetlenfelügyeletjöttlétre,melyalkalmasarendszerkockázatilagfontospénzügyi

intézményekkontrollálására.AkorábbiPSZÁF-nálerősebbfüggetlenséggel,valamintteljesmikro-ésmakroprudenciáliseszköztárralbíró

MNBsokkalinkábbszavatolnitudjaakellővédettségetafelügyeletitevékenységetgyengítőbefolyásoktól,amianagybankokfelettihaté-

konykontrollelőfeltétele.Azesetlegesenfizetésképtelennéválóbankokszanálását,válságkezelésétisazintegrálthatóságtudjaleghaté-

konyabbanvégezni.

Azintegrációegyébelőnyökkelisjár:példáulegységes,következe-

tes és hiteles kommunikációt, valamint a nemzetközi fórumokon

hatékonyabbnemzetiérdekérvényesítéstteszlehetővé.

Amellett,hogyazMNBmikroprudenciálisfelügyeletimandátumot

kapott, a2013.október1-jétőlhatályosúj jegybanktörvénymeg-

erősítetteazMNBmakroprudenciális funkcióját is,ugyanisegyér-

telműenazMNBváltamakroprudenciálispolitikaelsődlegesfelelő-

sévé,ésehhezakorábbinálszélesebbeszköztáristársul.Ígytöbb,

korábban a kormány kezében lévő eszköz az MNB felelősségébe

került(például likviditásminimálisszintjénekmeghatározása, lejá-

ratiösszhangésdenominációsösszhangszabályozása,hitelfedezeti

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

AzújjegybanktörvénnyelakorábbinálhangsúlyosabbáváltazMNB

pénzügyi stabilitási célja, amelyhezmegerősítetteszköztár is ren-

delkezéséreáll.AzMNBelsődlegescéljatovábbraisazárstabilitáseléréseésfenntartásamaradt,amelynekveszélyeztetésenélkültámo-

gatjaapénzügyi stabilitást.Akét célhozkétkülönállóeszköztár társul (amonetárispolitikai célhoza jegybankialapkamat,apénzügyi

stabilitásicélhozamakroprudenciálisszabályozóeszközökköre),deegyikeszköztársemfüggetleníthetőamásikcéljától,ígykonfliktusba

kerülhetnek egymással, ugyanakkor szándékolt használatukkal rá is erősíthetnek egymás hatására. Amonetáris eszközökmásodlagos

használatára példa lehet a kamatpolitika felhasználása a trenddel szembeni szigorításra, vagy pénzügyi stabilitási célú jegybanki

swaptender,fedezetikörbővítése.Ittakihívástazjelenti,hogyezeknebefolyásoljákajegybankárstabilitásicéljánakelérését.

AzMNBújdöntéshozatalirendjeisacélrendszernekmegfelelőenlettkialakítva.AfődöntéshozószervaMonetárisTanácsmaradt,amely

elsősorbanamonetárispolitikáért felel az irányadókamatmértékénekmeghatározásával; amásikdöntéshozó szervpedigaPénzügyi

StabilitásiTanács,amelyamakro-ésmikroprudenciálisfelügyeletiésszabályozóeszközökkelkapcsolatbanhozdöntéseket.Azárstabilitá-

sicélelsődlegességétakétdöntéshozótestületközöstagjaintúlbiztosítjaazis,hogyaPénzügyiStabilitásiTanácsaMonetárisTanácsáltal

meghatározottstratégiaikeretekközöttműködik.

Monetáris politika és makroprudenciális politika 
kapcsolata

Árstabilitási
cél

Monetáris politikai
eszköztár

Makroprudenciális
eszközök

Másodlagos
eszközhasználat

Elsődleges
eszközhasználat

Elsődleges
eszközhasználat

Pénzügyi
stabilitási

cél

Forrás: MNB.
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Az árfolyamkockázat kezelése és az adósok terhének csök-
kentése valamennyi szereplő érdeke.Mindagazdaságpoli-
tika,mindpedig adevizaadósokegyértelműérdekeamég
teljesítőháztartásijelzáloghitelekesetébenazárfolyamkoc-
kázatkiiktatásaúgy,hogyezzelegyidőbenazügyfelektör-
lesztésiterheiiscsökkenjenek.Emellettabankrendszersze-
replőiisérdekelteklehetnekazalacsonyabbhitelezésivesz-
teségeken, illetvea javulóreputációnkeresztül.Egyesetle-
ges program ugyanakkor jelentős költségekkel járhat. A
költségeket az állam, a bankok és az adósok között lehet
szétteríteni. Ezzel kapcsolatban fontos szempont, hogy
amennyibenaprogrammaladevizaadósokkedvezőbbhely-
zetbekerülnénekakockázatokatannakidejénfelelősebben
mérlegelő,forintbaneladósodottügyfeleknél,aza jövőben
isnagyobbkockázatvállalásraösztönözhetiaháztartásokat.
Emiatt felmerülhet, hogy az érintett ügyfeleket is be kell
vonni a költségek viselésébe. A költségek bankokra eső
részénekmegállapításakorszámbakellvenniapénzügyiköz-
vetítőrendszerregyakoroltpotenciálisnegatívhatásokat.

Egy lehetséges program kiegészülhet a hitelek kamatozásá-
nak szabályozásával. Abankokszerződésadtalehetőségeaz
egyoldalúhitelkamat-emelés,mely jelentősterheketrakott
azügyfelekre:ahitelkamatátlagosan2százalékponttal lett
magasabb,amiönmagábanmintegy20százalékkalnöveltea
törlesztőterheket(45.ábra).Abankokmarzsaezenidőszak-
ban 2-ről 4–5,5 százalékpont közelébe emelkedett, amivel
részbensemlegesítenitudtákamagasabbértékvesztés-szük-
ségletnekésabankadónakajövedelmezőségetrontóhatá-
sát.Azegyoldalúkamatemelésa jövőrevonatkozóanorvo-
solható lennea jelenlegkormányrendeletben szabályozott,
átlátható (referenciakamathoz rögzített fix feláras) árazás-
nakamármeglévőhitelekretörténőkötelezőérvényűkiter-
jesztésévelis,amineksoránabenchmarkfelettfelszámítha-
tómarzsotismaximálnikellene.

Az árfolyamkockázatot részben kezelő árfolyamgát kihasz-
náltsága továbbra is elmarad korábbi várakozásainktól. A 
mégteljesítőadósokárfolyamkockázatátrészbensemlegesí-
tőárfolyamgátintézményébetörténőbelépéshatáridejének
érdemi kitolását követően a rendszer kihasználtsága mára
mármeghaladjaaz50százalékot (46.ábra),ugyanakkorez
továbbraisszámottevőenelmaradakorábbielőrejelzésünk-
től.A várakozásoknál jelentősenalacsonyabbkihasználtság
részbenabankokellenérdekeltségére,részbenpedigazügy-
felektájékozatlanságáraésakorábbikedvezőtlentapasztala-
tokmiattibizalmatlanságáravezethetővissza.Mivelakonst-
rukcióabankokrészérőlakamatjövedelemrészlegeselenge-
désétjelenti,ezértszámukraazazoptimális,hacsakazokaz
ügyfelekveszikigénybe,akikenélkülnagyobbvalószínűség-
gel válnánaknemteljesítővé.Azügyfelekoldalárólaz infor-
mációkhiánya jelenthetkorlátot,míg sokesetbenakonst-
rukció keretében meg nem fizetett tőke miatti új gyűjtő-

45. ábra
CHF-jelzáloghitelek mögötti átlagos becsült külföldi 
forrásköltség és az átlagos kamatfelár
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Forrás: MNB.

46. ábra
Az árfolyamgát intézményének kihasználtsága
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számla-hitelt nem merik vállalni. Végül jelentős szerepet
játszikamérsékeltebbérdeklődésbenazis,hogyakormány-
zati oldaláról további kedvezőbb konstrukciók kidolgozását
remélik, így kivárnak az árfolyamgátba történő belépéssel
(részletesebbenlásdaz5.keretesírást).

A nemteljesítő állományok kezelésének felgyorsítása is 
elengedhetetlen.Egyesetlegesadósmentőcsomagsegíthet
amég teljesítőállományoknemteljesítővéválásátmegaka-
dályozni.Ugyanakkor amárproblémás jelzáloghitelek állo-
mányacsakabankrendszerbeneléria900milliárdforintot,
éshozzávetőleg120ezercsaládotérinthet(3.táblázat),ésa
nem banki pénzügyi közvetítőknél is jelentős állományok
vannak. A Nemzeti Eszközkezelő (NET) működésének még
mindigmarginálisahatása.JúniusvégénaNETáltalmegvá-
sárolthitelekszámanemérteelaz1000-et.ANETerőtelje-
sebbaktivitásafontosvolna,hiszensegítenéabankoktisztí-
tásitevékenységét.A25ezerdaraboskeretszámlényegesen
elmaradugyanaproblémásjelzáloghitelek120ezerdarabos
szerződésszámától, de a teljes kihasználtság így is komoly
javulástjelenhetne.Aztislátnikellazonban,hogyaNETáltal
átvetthiteleksemjelentenekfeltétlenülvégsőmegoldástaz
ügyfelekoldaláról.

A nemteljesítő hitelek komplex rendezése a magáncsőd 
intézményének mielőbbi bevezetését igényli.Amagáncsőd
létrehozásánakfontosságátajegybankmárszámosalkalom-
malhangsúlyozta.Javaslatunkszerintamagáncsődintézmé-
nyének alkalmazása során a jelzáloghiteles ügyfeleket 1-2
éveskilakoltatásimoratóriumilletnémeg.Kielégítésihányad
meghatározását csak a fedezetlen hitelek esetében tarjuk
szükségesnek, a jelzálog-fedezetű hiteleknél minimálisan a
fedezetértékéigtörlesztenikellene,annakérdekében,hogy
a jelzálog intézményene sérüljön.Amennyibenazügyfél a
magáncsőd eljárás feltételeit maradéktalanul teljesíti, úgy
3-5 év elteltével a fedezetlen követelések törlesztésétől

3. táblázat
A bankrendszer nemteljesítő háztartási hitelei devizális és termékmegbontásban

2013. jún. Összes 
hitel

Jelzálog- 
hitelek

  Lakás- 
hitelek

  Szabad 
felhasználású 

hitelek

Egyéb 
hitelek

Összesen

NPL(MrdFt) 1092 900 407 493 192

NPL(ezerdb) 747 120 627

NPLarány(%) 17,7 18,0 12,9 26,7 16,6

Forint

NPL(MrdFt) 328 191 113 77 138

NPL(ezerdb) 593 42 552

NPLarány(%) 12,8 10,9 7,9 24,0 16,9

Deviza

NPL(MrdFt) 764 709 293 416 54

NPL(ezerdb) 154 79 75

NPLarány(%) 21,2 21,8 17,0 27,2 15,9

Forrás: MNB.
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megszabadul. A szabályozás szempontjából a kielégítési
hányadok pontos mértéke az egész intézményműködőké-
pességétnagybanbefolyásolja.Túlmagaskielégítésihánya-
dok meghatározása mellett az adósoknak csak minimális
esélyük van belátható időn belül kikerülni a magáncsőd
intézményébőlésígytisztalappalindulni.Túlalacsonykielé-
gítésihányadviszontkárosanhathatahitelezőitevékenység-
re.

A nemteljesítő hitelek növekvő arányával összhangban 
nőtt az értékvesztés eredményrontó hatása is.Azállomány-
arányos hitelezési veszteség a 2012 végi 2,2 százalékról a
félévvégére2,7százalékranőtt(47.ábra),amihistorikusanis
magasnak számít.Azelsőnegyedévbenhistorikusösszeve-
tésbenisviszonylagmagasvoltazelszámoltértékvesztésa
háztartásiszegmensben.Emellettaszignifikánsnövekedés-
ben a tavaly év eleji alacsony szint is szerepet játszott. Az
elszámoltújértékvesztésanövekvőnemteljesítésmellettis
elégvoltahhoz,hogynöveljeazértékvesztéssel való fede-
zettséget. Rendszerszinten így a fedezettség az év végi 49
százalékról 51 százalék közelébe emelkedett. A bankok
közötti aszimmetria a vállalati hitelekhez hasonlóan itt is
jelentős, és nőtt az első félév során. Míg a legrosszabbul
teljesítőbanknálafedezettség28százalék,addigalegjobb-
nálamutató70százalékközelébenvan.Ráadásulazelőbbi
csökkentazelmúltfélévfolyamán.

47. ábra
Az értékvesztés állományarányos eredményt rontó 
hatása és a fedezettség a háztartási szegmensben
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Forrás: MNB.
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Az állami intézkedések hatására jelentősen csökkentek a 
kockázatos önkormányzati kitettségek a bankszektorban. A 
2005 után felépült, nagyobbrészt devizában denominált
önkormányzatiadósságállományjelentősmértékbenterhel-
teazönkormányzatokgazdálkodását,ésegyúttalnöveltea
bankszektor portfóliójának kockázatosságát. 2011 végétől
többlépésbenvetteátakisebbönkormányzatokadósságát
azállam,majdakorábbiterveknekmegfelelően2013-bana
nagyobb önkormányzatok kötelezettségeinek átvállalásával
folytattaadósságkonszolidációs lépéseit,aminekköszönhe-
tőenabankrendszerönkormányzati kitettségeközel ahar-
madára csökkent (48. ábra). Az eladósodásból és amagas
bankrendszerikitettségbőlfakadókockázatok2013júniusá-
ralátványosanenyhültekakormányzatilépéseknekköszön-
hetően(7.keretesírás).

48. ábra
Önkormányzati kitettség és az értékvesztés-állomány 
alakulása a bankszektorban
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Értékvesztés (jobb skála)

Forrás: MNB.

3.3. Csökkenő kitettség és értékvesztés-
szükséglet az önkormányzati szegmensen

Azönkormányzatiszektorbanjelentősönkormányzatiadósságállo-

mány (hitel és kötvény) épült fel 2007–2008 folyamán, melynek

többmint60 százalékadevizábandenominált tartozás.Azönkor-

mányzatiadósságotövezőkockázatokatakormánytöbblépésben

próbáltaenyhíteni.Akifeszítettgazdálkodásúésjelentőstörleszté-

siteherrelsújtottönkormányzatokközülelsőlépésben2011folya-

mán a megyei önkormányzatok (170 milliárd forint), majd 2012

végén az 5000 főnél kisebb települések adósságának (74milliárd

forint) átvételével jelentősen mérséklődhetett az önkormányzati

portfólió kockázata. A kormányzati terveknekmegfelelően 2013-

ban az 5000 főnél nagyobb lélekszámú települések esetében is

adósságrendezésre került sor, aminek eredményeképpen jelentő-

sencsökkentabankszektorkitettségeazönkormányzatiszektorral

szemben.

2013másodiknegyedévvégéreközel500milliárdforinttalcsökkent

a bankok teljes önkormányzati kitettsége.A csökkenés többmint

felét adták a devizakötvények, melyek teljes állománya mintegy

7. keretes írás
Csökkenő önkormányzati kitettségek a kormányzati adósságrendezés eredményeként 

Az önkormányzati kitettségek átrendeződése  
a bankszektorban
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kétharmaddalmérséklődött.Ugyancsakjelentősösszeggel,72milliárdforinttalcsökkentadevizahitelekállományais,deaforinthiteleké

isközelfeléreesettvisszaa2013.márciusiértékéhezképest.Akorábban1000milliárdforintfeletttetőzőönkormányzatiadósságállomány

tehátközelnegyedérecsökkentazintézkedésekhatására.
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2013 első felében stagnált a nemteljesítő hitelek állomá-
nyon belüli aránya a pénzügyi vállalatoknál.2012második
félévébenaportfólióromlásamegtorpantésa90napontúli
késettségek aránya 27 százalék körüli értéken lényegében
változatlanmaradt2013elsőfelébenis.Amutatóstagnálá-
sában szerepet játszott az is, hogya vizsgált időszak során
voltolyanintézmény,amelybeolvadtazanyabankjába,ígya
nála található, főként fedezetlen hitelállomány átkerült a
bankrendszer mérlegébe (49. ábra). A beolvadás hatása
azonbanmérsékelt,mivelazérintettintézményekportfólió-
minőségenemtérteljelentősenaszektorszintűátlagtól.Az
első félévben továbbra is fennmaradt a teljes nemteljesítő
portfólió 65 százalékos értékvesztéssel való fedezettsége,
amijelentősenmeghaladjaabankrendszerbenlátott50szá-
zalékfölöttiszintet.Figyelembevéve,hogyapénzügyiválla-
latok nagyrészt jelzáloggal nem fedezett hitelt tartanak
mérlegükben,fontoshogyezamagasszintfennmaradjon.

A szövetkezeti hitelintézetek portfóliója nem romlott 
tovább sem a háztartási, sem a vállalati oldalon.Aszövet-
kezetihitelintézetekvállalatiportfóliójánakromlásamegállt
az első félévben, a nemteljesítő hitelek portfólión belüli
arányaszintenmaradt(4.táblázat).Afélévvégi28százalék
fölöttiértékazonbanígyisigenmagasnaktekinthető.Ezzel
egyidejűlegnemváltozottlényegesenazértékvesztésered-

3.4. A pénzügyi vállalatok és a szövetkezeti 
hitelintézetek portfóliója nem romlott tovább

49. ábra
A nemteljesítő hitelek aránya a pénzügyi 
vállalkozásoknál a tulajdonosi háttér alapján
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Forrás: MNB.

4. táblázat
A vállalati portfólióminőség legfontosabb mutatói a szövetkezeti hitelintézeteknél

Százalék 2010. 
I. félév

2010. 
II. félév

2011. 
I. félév

2011. 
II. félév

2012. 
I. félév

2012. 
II. félév

2013. 
I. félév

90napontúllejárthitelekaránya 17,8 17,3 25,0 25,9 26,9 28,8 28,7

Értékvesztésselvalófedezettség 35,0 36,6 30,4 32,2 35,6 36,1 36,8

Értékvesztéseredményrontóhatása – 1,9 2,2 2,0 1,9 1,9 1,8

Forrás: MNB.

5. táblázat
A háztartási portfólióminőség legfontosabb mutatói a szövetkezeti hitelintézeteknél

Százalék 2010. 
I. félév

2010. 
II. félév

2011. 
I. félév

2011. 
II. félév

2012. 
I. félév

2012. 
II. félév

2013. 
I. félév

90napontúllejárthitelekaránya 13,0 13,8 16,9 17,0 15,5 16,5 16,1

Értékvesztésselvalófedezettség 46,7 47,7 45,3 46,2 47,0 47,2 50,2

Értékvesztéseredményrontóhatása – 1,2 1,1 1,7 1,3 1,6 1,5

Forrás: MNB.
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ményrontóhatása,amiösszességébenanemteljesítőhitelek
fedezettségénekmarginálisnövekedésével járt.A fedezett-
ségszintjelényegesenelmaradabankrendszeriátlagtól,ami
kockázatotjelenthet.Aháztartásiportfólióesetébenenyhe
javulást figyelhettünk meg. Összességében a nemteljesítő
hitelek szektoron belüli aránya 16 százalék volt az időszak
végén(5.táblázat).Azenyhejavulásmellettszintenmaradt
az értékvesztés eredményrontó hatása, így nőtt az érték-
vesztésselvalófedezettségis.Afélévvégénlátott50száza-
lékkörüliértékmegegyezikabankoknállátottal.
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Az elmúlt egy év kedvezőbb trendje és a javuló makropálya 
miatt nem várunk már jelentős emelkedést a vállalati NPL-
aránynál.2013elsőfelébennőttugyananemteljesítőhite-
lek aránya a vállalati portfólióban, de annak szintje így is
elmarad a historikus maximumtól. A növekedési kilátások
javultak,amipozitívanhatavállalatiszektorjövedelmihely-
zetére, csökkentve az egyes szereplők csődkockázatát. Az
NPL-arányra ható további tényezőkben is némi javulással
számoltunk. A tisztítási ráta továbbra sem magas, de az
elmúltegyévbenegyértelműennövekedett, ígyelőrejelzé-
sünkbeniskicsitemeltünkrajta.Avállalatiportfóliózsugo-
rodni fog az elkövetkező kétéves időszakban, de a korábbi
előrejelzésnélkisebbmértékben.ÍgyösszességébenazNPL-
arányamostanimagas,20százalékfölöttiszintenmaradhat
akövetkezőkétévben,14demárcsakenyheromlásraszámí-
tunk(50.ábra).AzNPLlassúnövekedésévelazértékvesztés
eredményrontóhatásaelmaradhatakorábbiévekszintjétől,
feltételezve, hogy a jelenlegi nemteljesítő hitelállomány
mögöttiértékvesztésmegfelelő,ígypótlólagoselszámolásra
nincs szükség. A válság előtt tapasztalt szintekre azonban
mégígysemcsökkenle.

A háztartási szegmensben a következő két évben már 
enyhe javulást várunk. Azelsőfélévbenaháztartásihitelek-
nél részben egyedi tényezők miatt 18 százalék közelébe
emelkedettanemteljesítőhitelekaránya.Deennekazemel-
kedő trendnek megfékezését a kormányzati programok
segíthetik. Az árfolyamgát intézménye érdemben segíthet
azonadósoknak,akiknéla törlesztésinehézségeketameg-
emelkedett részletek okozzák, a 180 forintos felső korlát
csökkenti a belépők csődvalószínűségét. Az előrejelzésben
feltételeztük,hogyaNemzetiEszközkezelőaktivitása jelen-
tősen nőni fog, így a tisztítás ebben a szegmensben is fel-
gyorsul.Azárfolyamgátkihasználtságatekintetébenugyan-
akkora jelenlegiszint fennmaradásávalszámolunk.Összes-
ségébenazelkövetkezőkétévbenmárazNPL-arányenyhe
csökkenésére számítunk (51. ábra). A mutató az időszak
végére16százalékközelébecsökkenhet.Amennyibenadevi-
zában való eladósodottságot csökkentő további program
kerül bevezetésre, úgy az érdemben is javíthat azügyfelek
fizetésiképességén.EnnekhatásáraazNPL-mutatóakárked-

3.5. A háztartási hitelek esetében javuló 
portfólióminőséget várunk

50. ábra
A nemteljesítő hitelek aránya és az értékvesztés 
eredményt rontó hatása a vállalati szegmensben
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51. ábra
A nemteljesítő hitelek aránya és az értékvesztés 
eredményt rontó hatása a háztartási szegmensben
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14AbankrendszerimutatóértékétugyanakkorakárjelentősebbmértékbenislefelémódosíthatjaazMKBáltalmárelhatározottportfóliótisztítás,
amelynekkeretébenanemteljesítővállalatihitelekegyrészeazanyabankáltaltulajdonoltpénzügyivállalkozásbakerül.
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vezőbbislehet.AcsökkenőNPL-mutatóvalegyüttazérték-
vesztéseredményrontóhatásaisjavulhat.Akétévesidőhori-
zontvégénamutató1,5százalékalákerülhet,feltételezve,
hogy a jelenlegi nemteljesítő hitelállománymögötti érték-
vesztés megfelelő, így pótlólagos elszámolásra nincs szük-
ség.
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Magyarországon a külföldi források kiáramlásának üteme 
mérséklődött az elmúlt félévben. 2011 második felétől
Magyarországon felgyorsultakülföldi forráskivonásüteme,
deazelmúltfélévbenmárlassultakiáramlásdinamikája(52.
ábra). A válság kitörése óta Magyarországon jelentősen,
közel40 százalékkalesett visszaakülföldi forrásokállomá-
nya. Eddig idéna visszaesés közel 2milliárdeuro,melynek
döntő része eredetileg hosszú lejáratú volt. A KKE-
országokban a külföldi források alakulásában vegyes képet
lehetlátni.Lengyelországesetébennövekedett,atöbbirégi-
ós országban –Magyarországhoz hasonlóan – fokozatosan
csökkentazállomány2008szeptemberéhezképest.Bulgária
és Csehország esetében fokozatos lassulás után az elmúlt
évbenmegálltakülföldiforrásokkiáramlása,2013-banpedig
enyhekorrekció történt. Ezzel szembenMagyarországeny-
hénelváltarégióstrendtől,éstovábbfolytatódottakülföldi
források állományának leépülése. A külföldi forrásoknak a
finanszírozásbanbetöltöttszerepearégióegyesországaiban
eltér,arányaRomániautánnálunkalegmagasabb.

A külföldi források mérséklődését 2013-ban döntően az 
anyabanki források leépülése határozta meg. Azanyabanki
források aránya a külföldi finanszírozáson belül tavaly év
végeótaintenzívencsökkent,jelenleg51százalékonáll,ami
közel 7 százalékpontos csökkenést jelent év eleje óta (53.
ábra).Habárazanyabankiforrásokleépülésénekdinamikája
lassult idén, így is2013elejeótaközel20százalékkalesett
visszaazállomány,mígapiaciforrásokkismértékbennöve-
kedtek. A külföldi forrásokat emellett az NHP III. pillére is
csökkentette,amelynekkeretébenakülföldiforrásokhelyett
a devizafinanszírozást jegybanki swap biztosítja (8. keretes
írás).

4. Banki likviditás 
– A külföldi és lakossági forráskivonás 
ellenére a bankrendszer likviditása 
megfelelő

2013-ban lassuló dinamikával tovább folytatódott Magyarországon a külföldi források kiáramlása, amit leginkább az anya-
banki források leépülése határozott meg. A külföldi forráskivonást a swapállomány enyhe növekedése és ezzel párhuzamosan 
a bankrendszer mérlegalkalmazkodása kísérte. A hitel/betét-mutató csökkenése tovább folytatódott az elmúlt félévben. A 
jelenlegi számottevő háztartási betétkiáramlás egyelőre nem okoz feszültséget a bankok mérlegében egyrészt a jelentős 
bankrendszeri likviditásnak, másrészt a folytatódó mérlegalkalmazkodásnak köszönhetően.

52. ábra
A külföldi források változása az egyes KKE-országokban
(2008. szeptember = 100 százalék)
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53. ábra
A külföldi és tulajdonosi finanszírozás szerepe  
a bankrendszerben
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AzMNB2013.április4-énhirdettemegaNövekedésiHitelprogram

III.pillérét,amelynekkeretébenahitelintézetekkelegyüttműködve

azországrövidkülsőadósságának,illetveakéthetesjegybankiköt-

vényállományának és ezzel együtt az MNB kamatkockázatának

mérsékléséttűztekicélul.Ecéleléréseérdekébenajegybankdevi-

zacsere-ügyleteket hirdetettmeg,melyek keretében forintlikvidi-

tástkötleazoktólahitelintézetektől,amelyekcserébenvállaljáka

rövidkülsőadósságcsökkentését.Ajegybankmegfogalmaztaarra

vonatkozójavaslatátis,hogyazállamadósságfinanszírozásasorán

a tervezettnél nagyobb súlyt kapjon a forint alapú finanszírozás,

ami szintén támogatja a külső adósság és a kéthetes kötvények

állományánakcsökkenését.

AzMNBazNHPIII.pillérekeretében2013júniusátólhetirendsze-

rességgel,8különböző lejáratonkínált feldevizacsere-ügyleteket,

minden tender esetében összesen 2,5 milliárd euro maximális

összegben.AteljesNHPswapállományaugusztusvégén458millió

eurót (136milliárd forint) tettki,melyetrészbena legrövidebb,5

hetes lejáratú ügylet, részben a leghosszabb, 30 hónapos ügylet

keretébennyújtottajegybankapartnerekszámára.Azeredetifeltételekszerint2013.augusztusvégéigmeghirdetettprogramotajegy-

bankszeptemberelejétőlvisszavonásigmeghosszabbította,és2,5milliárdeuróbanmaximáltaaprogramkeretébenallokálhatódevizacse-

re-állományértékét.

8. keretes írás
Az NHP III. pillérének eddigi eredményei

NHP swapállomány alakulása
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Az elmúlt félévben kismértékben csökkent az eredeti lejá-
rat szerinti hosszabb futamidejű finanszírozás aránya a 
bankrendszer külföldi forrási között. Az éven belül lejáró
külföldiforrásokarányanövekedett,az5évfelettiekaránya
viszont kismértékben csökkent 2013 eleje óta. Az átlagos
futamidő 2013 második negyedévében 4,1 év volt, ami
enyhecsökkenéstjelentazelőzőévvégiadathozképest(54.
ábra).Habárakülföldiforrásokkiáramlásávalpárhuzamosan
aswapállománykismértékbennövekedett,eznemokozlik-
viditási feszültséget, köszönhetően a bankok mérlegalkal-
mazkodásának, mivel az elmúlt félévben folytatódott a
devizahitelekleépüléseabankimérlegekben.

A folytatódó külföldi forráskivonás mellett a swapállomány 
enyhén növekedett.Akülföldiforrásokkiáramlásávalkelet-
keződevizalikviditásihiányegyrészétabankokamegnöve-
kedettswapállományonkeresztülpótolták.Abankrendszer
swapállományaközel250milliárdforinttalnövekedett2013
első félévében, mindemellett a bankok devizaeszközei
hasonló mértékben csökkentek. Bankrendszeri szinten a
swapállományaugusztusvégén3062milliárdforinton(10,2
milliárdeuro)állt(55.ábra),amiakorábbibecsléseinkszerin-
tikritikustartományalsószélénvan.Aswapállománynöve-
kedésébenmeghatározószerepevoltavolumenhatásnak.A
mérleg szerinti devizapozíció 2013első félévébenbekövet-
kezettmérsékelt csökkenését leginkább az összetételhatás
éskisebbmértékbenagyengülőforintárfolyambefolyásolta
(56.ábra).

A bankrendszeri hitel/betét mutató csak minimálisan mér-
séklődött. A hazai bankrendszer hitel/betét mutatójának
csökkenéseazideiévbenisfolytatódott,deaháztartásoktól
származó források gyorsuló kiáramlása miatt a második
negyedévbenmár lassulóütemben.Kedvezőtlen tendencia
emellett,hogymígamutatócsökkenésearégiósországok-
banjellemzőenannakköszönhető,hogyabetétállományok
gyorsabbannőnekahiteleknél,addignálunkahitelállomá-
nyok csökkennek gyorsabban amostanramármérséklődő
betéteknél, ez egészségtelenebb szerkezetnek tekinthető
(57.ábra).

A jelentős bankrendszeri likviditásnak köszönhetően, a 
háztartásibetét-kiáramlás jelenleg nem okoz feszültséget a 
bankok mérlegében. Bankrendszeri szinten a háztartási
betétállomány2013elejeótajelentősmértékben545milli-
árd forinttal, mintegy 8,5 százalékkal csökkent, aminek
döntőrészearövidlejáratúlekötöttbetétekbenjelentmeg
(58.ábra).Abetétkivonáselsősorbananagybankokatérin-
tette,melyeknélazállománycsökkenésjelentősebbmértékű
volt. A betétkivonás hátterében elsősorban a betéti hoza-
mokcsökkenő tendenciájaáll.Abetéti kamatlábakalapka-
mattal párhuzamosan történő mérséklődése a magasabb
hozamúeszközökirányábatörténőelmozdulásteredménye-

54. ábra
A külföldi források eredeti lejárati szerkezete  
a bankrendszerben
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55. ábra
A bankrendszer forinttal szembeni swapállománya
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56. ábra
A bankrendszer és a fiókok mérleg szerinti 
devizapozíciója változásának dekomponálása
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Megjegyzés: Összetételhatás: az ügyfelek hiteleik vagy betéteik 
denominációs összetételét változtatják. Volumenhatás: a mérleg sze-
rinti devizapozíció olyan tételek hatására változik, amelyek a mérleg-
főösszeg emelkedésével vagy csökkenésével párosulnak.  Árfolyamha-
tás: a mérlegen belüli devizaeszközök és források forintban kifejezett 
értéke módosul a devizaárfolyamok változásából adódóan.
Forrás: MNB.



JELENTÉS A PÉNZÜGYI STABILITÁSRÓL • 2013. NOVEMBER 59

zett.Azelmúlthónapokbanmegfigyelhetőlakosságiportfó-
lióátrendeződés miatt a betétkiáramlással párhuzamosan
növekedett a lakosság állampapír- és befektetésijegy-
állománya. A befektetetési alapok ugyanakkor az általuk
kezelt vagyon egy részét visszahelyezik a bankrendszerbe,
csökkentveezzelalakosságibetétkiáramláshatását.Abősé-
gesbankrendszerilikviditáskövetkeztébenabetétkiáramlás
jelenleg nem okoz feszültséget a bankok mérlegében. A
bankrendszerlikviditástöbbleteaugusztusvégén3100milli-
árdforinttalhaladtamegazelőírtkövetelményt.

A bankrendszer devizafinanszírozás-megfelelési mutatója 
(DMM) érdemben nem változott az elmúlt évben, értéke 
jelentősen az elvárt szint felett van. A 2012. július 1-jén
hatálybalépőDMM-szabályozásnakköszönhetőenabankok
abevezetéstkövetőenmegnöveltékaswapügyleteikfutam-
idejét,hogymegtudjanakfelelnia65százalékoselvártszint-
nek.Amutatótrészleteirefelbontvalátható,hogyazelmúlt
hónapokbanbekövetkezett enyhemérséklődés hátterében
leginkább amérlegen belüli stabil források csökkenése áll,
ugyanakkor a devizaeszközök mérséklődése ezt részben
ellensúlyozta(59.ábra).Azelvártszintetkétkisbankkivéte-
lévelvalamennyibankteljesítette2013júliusában,ígyatel-
jesbankrendszerDMM-je73százalékfelettivolt.

BANKILIKVIDITÁS

57. ábra
A hitel/betét mutató nemzetközi összehasonlításban
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Forrás: EKB.

58. ábra
A háztartások betétállománya  és a betéti  reálkamat
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Forrás: MNB.

59. ábra
A bankrendszeri DMM változásának dekompozíciója
(árfolyamszűrt, 2012. június vége óta számított változás)
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A bankrendszer jövedelmezősége továbbra is alacsony. 
2013. június végén a bankrendszer kumulált adózás előtti
eredménye45milliárdforintvolt(60.ábra),amilényegesen
több,mintazelőzőévi11milliárdforintoseredmény,azazt
megelőzőévekétőlazonban jelentősenelmarad.A jövedel-
mezőségi mutatók továbbra is negatív tartományban van-
nak: a bankrendszer adózás előtti 12 havi gördülő ROA-
mutatója –0,2,míg ROE-mutatója –2 százalék volt,melyek
nemzetköziösszehasonlításbantovábbraisjövedelmezőségi
versenyhátránytjeleznek(61.ábra).Emiattahazaileányban-
kokminda tőke-,mindpediga forrásallokációbanhátrébb
sorolódnak,amitovábbimérlegalkalmazkodáshozvezethet.

A bankrendszer legstabilabb bevétele a kamatjövedelem. A 
kamatjövedelem adja a bevételek döntő többségét, bár
annakvolumenemérséklődöttazelmúltegyévben.Eközben
ajutalék-ésdíjeredmények,valamintapénzügyiműveletek
eredményénekvolumenenövekedett.Apénzügyiműveletek
eredményének növekedése döntően az árfolyamhatásnak
voltköszönhető.Költségoldalonaműködésiköltségekszint-
jekissécsökkent,deérdembennemváltozottazegyévvel
ezelőtti szinthez képest. Az idei értékvesztés-elszámolás
nem volt kiugró az első félévben. A bankadó időarányos
részét befizették a bankok. Az egyszeri, extra tranzakciós
illetékbefizetésétnégyrészletben,szeptemberésdecember
közöttkellteljesíteniükabankoknak.

5. Bankrendszer jövedelmezősége 
– A tartósan alacsony jövedelmezőség 
a piac konszolidációjához vezethet 

A bankrendszer jövedelmezősége alacsony maradt, 2013. június végén a bankrendszer kumulált adózás előtti eredménye 45 
milliárd forint volt. A nettó kamatmarzs magasan maradt, a bankok a hitelezési veszteségeket továbbra is részben áthárítják 
a teljesítő ügyfelekre. A bankrendszeren belül a jövedelmezőség aszimmetriája szélsőségesen nagy. A veszteséges bankok 
száma 2013 júniusában 17 darab volt, mérlegfőösszeg alapú piaci részarányuk közel 40 százalék. Az összes pozitív eredmény 
74 százaléka 3 banktól származik, miközben a 3 legnagyobb veszteséggel rendelkező bank adja az összes bankrendszeri brut-
tó veszteség 80 százalékát. A bankrendszer jövőbeni jövedelmezősége alacsony szintű maradhat, ami a bankrendszer konszo-
lidációjához vezethet. A tőkemegfelelési mutató több éves csúcson áll, a tőkepufferek azonban koncentráltak.

A szövetkezeti hitelintézetek féléves adózás előtti eredménye 4 milliárd forint volt, ez kismértékkel elmarad a tavalyi időará-
nyos szinttől. A szövetkezeti hitelintézetek szektorszinten megfelelő tőkeellátottsága erős aszimmetriát fed el. A pénzügyi 
vállalkozások eredménye négy év veszteség után ismét pozitív.

60. ábra
A bankrendszer és fiókok adózás előtti eredménye
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A nettó kamatmarzs magasan maradt, a bankok a hitelezé-
si veszteségeket továbbra is részben áthárítják a teljesítő 
ügyfelekre.A12havikumuláltkamatjövedelem2013máso-
dik negyedévében stagnált az első negyedéves alacsony
ütemű, folyamatos csökkenést követően. Mind a bruttó
kamatozóeszközökhöz,mindanettókamatozóeszközökhöz
viszonyítottkamatjövedelem– igazcsakelenyészőmérték-
kel,de–emelkedettamásodiknegyedévben(62.ábra).Ez
alapvetőenakamatozóeszközökállományánakcsökkenésé-
nek köszönhető. A kamatmarzs tartósan magas, illetve
növekvő szintje vélhetően a megemelkedett értékvesztés
szükséglet, illetveabankadókompenzálását szolgálja,dea
bankrendszeriversenyelégtelenvoltátisjelezheti.

A bankrendszeren belül a jövedelmezőség aszimmetriája 
szélsőségesen nagy.Aveszteségesbankokszáma2013júni-
usában 17 darab volt, mérlegfőösszeg alapú piaci részará-
nyukközel40százalék.Azadózáselőttieredménynélkiugró-
annagykoncentrációfigyelhetőmeg.Apozitívbankrendsze-
rieredményből99milliárdforintegyetlenbankadózáselőtti
eredményének köszönhető.Összességében a bankrendszer
45 milliárd forintos adózás előtti eredménye 116 milliárd
forintveszteségés161milliárdforintnyereségegyenlege.Az
összes pozitív eredmény 74 százaléka 3 banktól származik,
miközbenaveszteségesbankoknálszinténjelentőskoncent-
rációt figyelhetünkmeg: a 3 legnagyobb veszteséggel ren-
delkezőbankadjaazösszesbankrendszeribruttóveszteség
80százalékát(63.ábra).Ajövedelmezőségbenmegfigyelhe-
tőpolarizációtaklaszteranalízisünkisvisszaigazolja(9.kere-
tesírás).

61. ábra
Az adózás utáni ROE-mutató nemzetközi 
összehasonlításban
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Megjegyzés: Az ábrán az EU-tagállamok bankrendszereinek 40-60, 
20-80 percentilis értéke mellett a magyar bankrendszer ROE-értéke 
látható.
Forrás: EKB CBD adatbázisa.

62. ábra
A bankok és a fiókok bruttó és nettó kamatozó eszköz 
arányos kamatjövedelme
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Forrás: MNB.

63. ábra
A bankok és a fiókok egyedi szintű adózás előtti 
vesztesége és nyeresége 
(2013. júniusi adatok)
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Ahazaihitelintézetiszektorszerkezetének,egyesrészcsoportjainakviselkedésébenmegfigyelhetőhasonlóságokéskülönbözőségekfeltér-

képezéséreklaszterelemzéstvégeztünkarendelkezésünkreállómérlegekéseredménykimutatásokfelhasználásával.Acsoportokathierar-

chikusklaszterelemzéssegítségévelképeztük,melynekalapjáulazún.véletlenerdők(random forests)alkalmazásávalszámítottkülönbö-

zőségimértékszolgált.(AmódszertanrólrészletesebbenlásdShi–Horvath,2006;valamintBreiman–Cutler,2003.)15

Avizsgálat ahazaipénzügyi közvetítőkelmúlt10évet felölelő jellemzőire terjedt ki, amelyekalapjánhasonló karakterisztikákmentén

viszonylag homogén csoportokba oszthatók az egyes intézmények. A klaszteranalízis során tehát egyaránt figyelembe vettükmind a

keresztmetszeti,mindpedigaz idődimenziót, ígyazegyescsoportoknemcsakegymáshozképesthasonlíthatókössze,hanemazegyes

csoportokdinamikájának,akülönbözőstruktúrák (pl.hitelezés,betétgyűjtés, külföldi finanszírozás) időbeli alakulásánakvizsgálatára is

módnyílik.

Adöntőenhavifrekvenciánrendelkezésreállóadatokatkétnagyobbidőszakraosztottuk:aválságelőtti,felfutásiperiódusra(2005–2008)

ésaválságkitöréseutáni,recessziósidőszakra(2009–2012).Azegyesidőszakokravonatkozóanolymódonvizsgáltukakiválasztottmuta-

tókat,hogyastrukturális,illetveaviselkedésijellegűinformációkegyarántösszesűríthetőklegyenek.Avizsgálatbabevontváltozóknégy

nagyobbcsoportraoszthatókaszerint,hogyazokahitelintézetekeszköz-,forrás-,jövedelmezőségivagytőketulajdonságaitírják-ele.

Avizsgáltmutatókfelhasználásávalazalábbicsoportokképezhetőkahazaihitelintézetiszektoronbelül.

1. A külföldi tulajdonú nagybankok: Ebbeacsoportbatartozikakülfölditulajdonúkilenclegnagyobbleánybanksokismérvszerinthomo-

géncsoportja.Jellemzőrájuk,hogyebbenacsoportbanalegmagasabbavállalatisvájcifrank-hitelekaránya,továbbájelentősalakossági

devizahitelekarányais.Azösszesforrásonbelüljelentősakülföldiforrásokaránya,továbbáazebbeacsoportbatartozóbankokatmagas

nemteljesítőhitelállomány,illetveveszteségesműködésjellemziaválságalattiidőszakban.

2. Döntően hazai tulajdonú, nagy és közepes, a lakossági devizahitelezésben aktív bankok:Sok tulajdonságot tekintveheterogénebb

csoportazelőzőnél,de itt is jellemzőaháztartásidevizahitelezés jelentősfelfutásaaválságelőtti időszakban,majd leépüléseaválság

alattiban. A csoport tagjai a vállalati devizahitelezésben kevésbé

voltak aktívak, de erre a csoportra is jellemző a külföldi források

magasaránya,sőt többbankesetében jelentéktelenbetétgyűjtés

jellemző.

3. A kisebb, lakossági deviza- és vállalati hitelezésben kevésbé 

aktív, a válság előtt kisebb hitelnövekedést mutató bankok: A 

kisebb bankok, fióktelepek és speciális hitelintézetek heterogén

csoportja. Összességében alacsony a piaci részesedésük mind a

vállalati, mind pedig a háztartási hitelezésben, de a válság alatti

időszakban bővülő hitelezés jellemzi a csoportot mindkét szeg-

mensben, továbbá ebben a csoportban a legalacsonyabb a

nemteljesítőhitelekátlagosaránya.

4. A nagyobb, bankközi forrásokhoz is hozzáférő, devizahitelezés-

ben is részt vevő takarékszövetkezetek: A takarékszövetkezetek

közülezabankokraleginkábbhasonlítócsoport.Méretükalapjána

nagyobb(esetlegmárbankkáalakultkorábbi)takarékszövetkezetek

sorolhatókide.Abankokhozhasonlómódonaválságelőttiidőszak-

banaktívakvoltakaháztartásidevizahitelezésben,ígyatöbbitaka-

9. keretes írás
A hazai hitelintézeti szektor intézményeinek klaszteranalízissel azonosított részcsoportjai

A vállalati és háztartási hitelek állományának 
alakulása
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Forrás: MNB.

15 Shi, Tao–SteveHorvath (2006): Unsupervised Learningwith Random Forest Predictors. Journal of Computational and Graphical Statistics, 
Volume15Number1March,pp.118–138(21).

Breiman,Leo–AdeleCutler(2003):RandomForestsManualv4.0.Technical report, UCBerkeley.
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rékszövetkezettőleltérőenecsoporttakarékszövetkezeteinekforrásszerkezetébenszámottevősúlytképviselnekabankköziésdevizafor-

rások.Anemteljesítőhitelekarányaátlagosanebbenacsoportbanalegmagasabbatöbbihezviszonyítva.

5. Egyéb takarékszövetkezetek:Azebbeacsoportbatartozótakarékszövetkezeteketpiacirészesedésükönkívülelsősorbanforrásszerke-

zetükkülönböztetimegatöbbitől:jellemzőenrendkívülalacsonysúlyúak,vagyegyáltalánnincsenekbankköziésdevizaforrásaik.

Alegfőbbindikátorokatidősorosanvizsgálvaismarkánseltérésektapasztalhatókazegyescsoportokközött.Piacirészesedésbentekintve,

az1-esésa2-escsoportjelentősdominanciájagyakorlatilagavizsgáltidőszakegészénfennállt.Apiacirészesedéskoncentrációjaaválság

előttérteelcsúcspontját,majdannakfokozatosenyhülésevoltmegfigyelhetőazutóbbiévekben.Akétlegnagyobb,amagánszektorhite-

lezésébenjelentősszerepetbetöltőcsoportmérlegalkalmazkodása

a hitelállományok leépülését eredményezi a válság kezdete óta

folyamatosan,eztazonbanatöbbicsoportstagnáló,illetveenyhén

növekvőhitelaktivitásanemképesellensúlyozni.

Az1-esés2-escsoportokválságotmegelőzőhitelexpanziójaahitel/

betétarányoknövekedéséveljártegyütt,összességébentehátnőtt

akülföldiforrásokravalóráutaltságekétcsoportban.Érdekesség,

hogymígakülföldileánybankok(1-escsoport)hitel/betétértékea

vizsgált időszak egészén 100 fölötti értéket vett fel, addig a 2-es

csoportindulóértéke100alatti,ésazexpanziósidőszakalattemel-

kedettkockázatosszintekre.A többicsoporthitel/betétmutatója

jellemzően alacsony a vizsgált időszak egészén, és e tekintetben

semaválságelőtt,sempedigutánanemtörténtérdemiváltozás.

A válság kitörése óta eltelt időszakban a két legnagyobb csoport

bankjainál a leggyengébb a sajáttőke-arányos jövedelmezőség

(ROE),amelyfőkéntagyengébbminőségűportfólióvalrendelkező

külföldibankokcsoportjánál szembetűnő.A3-ascsoport jövedel-

mezőségeaválságalattiidőszakbanisnövekednitudott,míga4-es

és5-öscsoportok(takarékszövetkezeticsoportok)jövedelmezősé-

A jövedelmezőség (ROE) alakulása
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A hitel/betét arány alakulása
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A tőkemegfelelés (TMM) alakulása
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A bankrendszer fundamentális jövedelmezőségét sok 
tényező rontja. A hitelintézeti rendszer jelenlegi gyenge
jövedelmezősége jelentős részben a magas értékvesztés-
elszámolási igényre, illetve a bankadóra vezethető vissza.
Ugyanakkor a jövőbeni jövedelemtermelő képességet több
tényező is negatívan befolyásolja. A jegybanki kamatcsök-
kentésekmiattakamatérzékenyforrásokelvándorolhatnak
a bankrendszerből, ami forrásköltség-növekedést eredmé-
nyez. Az állam által a finanszírozási forrásokért folytatott
versenyisemelhetiakamatokat.Azegészségügyihozzájáru-
lás (EHO)bankibetétekrevalóbevezetéseversenyhátrányt
eredményezhet.Abankadókivezetésénekmeghatározatlan
idővelvalóelhalasztásaiscsökkentiaprofitot.Végülahite-
lezésiaktivitáselőrejelzésünkszerintimérséklődéseisrontja
a jövedelmezőséget, bár ezt a bankok aktívabban tudják
befolyásolni.

Az alacsony jövedelmezőség a bankrendszer konszolidáció-
jához vezethet. Azelmúlt15évbenalegnagyobb6külföldi
tulajdonúbankközül4összességébenveszteségesvolt(64.
ábra). A kiszámíthatóság csökkenése és a jövedelmezőség
tartósanalacsonyszintjeazegyespiaciszereplőketstratégiá-
jukújragondolásárakésztetheti.Mindezaztjelentheti,hogy
ahazaibankpiaconegykonszolidációsfolyamatindulhatbe.
Eztazistámogatja,hogyapiacirészarányokérdeminövelé-
sétszervesfejlődéskeretébenazalacsonynövekedésikilátá-
sok gyakorlatilag lehetetlenné teszik. Ezért a hazai piacot
stratégiailag fontosnak tekintő szereplők csak akvizíciók
útjántudjákrészesedésükettovábbbővíteni.

A konszolidációs folyamatot lassíthatja a tulajdonosi finan-
szírozás magas aránya.Akülfölditulajdonúhazaipénzinté-
zeteknélatulajdonosifinanszírozásazelmúltévekbenbekö-
vetkezett mérséklődés ellenére még mindig jelentősnek
tekinthető.Emiattazegyeseladópénzintézetekmegvásárlá-
sakorazújtulajdonosnaknemcsakavételáratkellbiztosíta-
nia,hanemamegvásároltintézményfinanszírozásátisátkell
vennie. Így elképzelhető, hogy a konszolidáció során első
lépésbenakülföldifinanszírozásrészlegesleépítésérekerül
sor,éscsakahazaifinanszírozásravalónagyobbráutaltságot
követőenadjákelabankot.

gemérséklődöttugyanaválságalatt,deaztovábbraispozitív.Anagyobbaktivitássalbírótakarékszövetkezetek(4-escsoport)nyeresége

továbbászisztematikusanmeghaladjaahitelezésbenkevésbéaktív(5-öscsoport)takarékszövetkezetekét.

Atőkemegfelelésbenkomolyeltéréseknemtapasztalhatókazegyescsoportokközött.Idősorosana3-ascsoportbankjainakalegmaga-

sabbatőkemegfelelése(főkéntazidetartozólakástakarékpénztáraknakköszönhetően),mígazösszestöbbihitelintézetnekennélalacso-

nyabb.Báraz1-escsoportbankjainakTMM-értékeszisztematikusanalacsonyabba2-esénél,odatartoznakazon leánybankok,amelyek

aktív tőkemenedzsmentet végeznek az anyabankkal. A takarékszövetkezetek esetében is felfedezhető egy fundamentális különbség: a

nagyobbkockázatotvállalócsoportnáltermészetszerűlegalacsonyabbaTMMértékeateljesidőhorizonton.

64. ábra
Egyes intézménycsoportok befektetett tőkéjének 
viszonya a jelenlegi saját tőkéhez és a kivett 
osztalékokhoz képest 
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Megjegyzés: 1997 és 2013 júniusa között, nem jelenértéken számított 
összegek. Befektetett tőke alatt az induló saját tőkét és az időszak 
alatt végrehajtott tőkeemeléseket értjük.
Forrás: MNB.

65. ábra
A bankrendszeri TMM és a SREP TMM
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Bankrendszeri szinten a tőkeellátottság megfelelő, de a 
tőkepufferek koncentráltak. ATMMa2012.decembervégi
15,6 százalékról június végére 16,6 százalékra növekedett
(65.ábra).Dekomponálvaaváltozástaztlátjuk,hogyazelső
félévbenarendelkezésreállótőkeéstőketartaléknövekedé-
se,illetveakockázattalsúlyozotteszközök(RWA)csökkené-
seemelteamutatót,mígnegatíveredményettőlelmaradó
mértékkelcsökkentetteazt(66.ábra).Az5legnagyobbpuf-
ferrel rendelkező bank adja a teljes bankrendszeri szabad
többlettöbbmint73százalékát.Mígateljesszabályzóitöbb-
let107százalékkalhaladjamegaminimálistőkeigényt,addig
aSREPesetébenez63százalék–amikifeszítettebb,demég
ígyiserőstőkepozíciótjelez(67.ábra).

A pénzügyi vállalkozások eredménye négy év veszteség 
után ismét pozitív.Aszektoradózáselőttieredményefélév-
kor 16milliárd forint volt, ami a banki tulajdonú pénzügyi
vállalkozások5milliárdforintosésanembankitulajdonúak
11milliárdforintosadózáselőttieredményénekazegyenle-
ge (6. táblázat).Apénzügyivállalkozások jelentősenvissza-
fogták aktivitásukat. A bankok egy része leánycégeinek a
beolvasztásáróldöntött,ígyanagyveszteségesbankipénz-
ügyivállalkozásokabankimérlegekbekerülnek,csökkentve
apénzügyivállalkozásokveszteségét.Abeolvasztásokmásik
hatása,hogyezarészpiactovábbzsugorodik.

A szövetkezeti hitelintézetek adózás előtti eredménye pozi-
tív, bár kismértékben elmarad a tavalyi időarányos szinttől. 
A szövetkezeti hitelintézetek féléves adózás előtti eredmé-
nye4milliárdforintvolt.Aszövetkezetihitelintézetekjöve-
delmezőségejóvalkiegyensúlyozottabbabankrendszerénél.
Aszektorbanavállalatiésháztartási,illetveadevizakihelye-
zésekhagyományosankisebbrészarányamiattalacsonyabb
az értékvesztés-elszámolási igény, és a bankadó is kisebb
mértékkelterheliőket.Aszektorjövedelmezőségimutatója
lényegesenjobbabankrendszerénél,aROE6,7százalékvolt
(68.ábra).

66. ábra
A bankrendszer tőkemegfelelési mutatójának éven belül 
kumulált változására ható tényezők
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67. ábra
A bankrendszer tőketöbblete 2013. június végén
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6. táblázat
A pénzügyi vállalkozások adózás előtti eredménye
(Mrd Ft)

Banki tulajdonú Nem banki tulajdonú 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.június 5,0 11,0 16,0

Forrás: MNB.
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A szövetkezeti hitelintézetek szektorszinten megfelelő 
tőkeellátottsága erős aszimmetriát fed el. A szövetkezeti
hitelintézeti szektor2013. júniusi16,9 százalékos tőkemeg-
felelési mutatója szektorszinten megfelelő. Ugyanakkor a
tőkeellátottságban egyedi szinten jelentős aszimmetria
figyelhetőmeg,aminekkockázataitazIntegrációsSzervezet
garanciarendszeremérsékelnifogja.JelenlegaszektorSREP
TMM-jeszinténerősellenállóképességetjelez,mértéke12,8
százalék(68.ábra).Fontoskiemelni,hogyamagastőkemeg-
felelésimutatóegyikoka,hogyatakarékszövetkezetekmér-
legénekazeszközoldalánkicsiahitelekrészaránya,miközben
azalacsonytőkeigényűállampapírokésbankközikihelyezé-
sekarányamagas.Ennekköveteztébenahitelezésélénkülé-
seatőketöbbletethamarfelemésztheti.

68. ábra
A szövetkezeti hitelintézetek összesített adózás előtti 
eredménye és ROE-mutatója, valamint tőkemegfelelése 
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6. Likviditási és szolvencia 
stressztesztek
– Stressz esetén növekvő, de kezelhető 
mértékű a tőkehiány 

A bankok rövid távú likviditása döntően forintban áll rendelkezésre, annak szintje több, mint a szabályozói előírás duplája. A 
bankok stressz utáni likviditási többlete is meghaladja a szabályozói minimumot, az azonban csak forinttartalékokból áll. 
Ennek következtében egy elhúzódó stresszhelyzetben a swappiac súrlódásmentes működése elengedhetetlen. A Likviditási 
Stressz Index 10,7 százalék, ami azt jelenti, hogy a stresszforgatókönyv bekövetkezése esetén a bankrendszer szereplőinek 
csak kis része kerülne a szabályozói minimum alá. Kedvező emellett az is, hogy egyedi szinten valamennyi bank likvid marad-
na stresszhelyzetben is.

A 2012-es jelentős veszteségeket a megvalósult tőkeemelések nagyrészt semlegesítették, de a 2013-as év első felében is több 
intézmény veszteségeket szenvedett el. Így a stressztesztben a bankrendszer induló tőkehelyzete és sokkellenálló képessége 
nem tudott javulni az év végéhez képest. A Tőke Stressz Index is ezt igazolja vissza, szintje az év végéhez képest nem változott 
lényegesen. A stresszpályán a várható veszteségek némiképp csökkentek az előző stresszteszthez képest, ugyanakkor romlott 
a bankok jövedelemtermelő képessége is. Így két jelentős banknak van tőkeigénye a kétéves időhorizonton. A bankrendszeri 
116 milliárd forintos összes tőkeigény jelentősnek számít, de az anyabankok folytatódó elkötelezettségével kezelhető mértékű.
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A bankok rövid távú likviditása döntően forintban áll ren-
delkezésre, annak szintje több, mint a szabályozói előírás 
duplája. A30naposelőretekintőlikviditásitöbbletekszintje
folyamatosan amérlegfőösszeg-arányos 10 százalékos sza-
bályozóilimitfelettvoltazelsőfélévben.Atöbbletazonban
alapvetően forintban áll rendelkezésre. A devizalikviditási
többlet csekély, és kismértékkel csökkent azelső félévben,
defolyamatosanpozitívtartománybanvan(69.ábra).

A rövid távú komplex likviditási stresszteszt a pénzügyi 
piaci zavarok, a betétkivonás és árfolyamsokk feltételezett 
egyidejű bekövetkezésének hatását méri. A háztartási és
vállalatibetét-kivonásoknak, valamint a jegybankképes
értékpapírokárcsökkenésénekmeghatározásakorhistorikus
adatokalapjánszámítottkockáztatottérték(ún.VaR)alapú
stresszeket alkalmaztunk. A devizaárfolyam-sokk mértéke
konzisztens a makro stresszpályánk adatával. A többi
stresszmérték meghatározásánál a válságtapasztalatokat
vettükalapul(7.táblázat).

A bankok stressz utáni likviditási többlete is meghaladja a 
szabályozói minimumot, az azonban csak forinttartalékok-
ból áll. A 30 napos előre tekintő, stressz utáni likviditási
többletazelsőfélévbenazelvártminimálisszintfelettala-
kult.Stresszutánazonbancsakforintlikviditásmarad,sőt–
igazkismértékkel,de–devizahiányalakulki(70.ábra).Ennek
következtében egy elhúzódó stresszhelyzetben a swappiac
súrlódásmentesműködéseelengedhetetlen.

6.1. A stressztesztek alapján a bankrendszer 
likviditása kielégítő 

69. ábra
Mérlegfőösszeg-arányos 30 napos likviditási többlet 
devizális megbontásban 
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Forrás: MNB.

7. táblázat
A likviditási stresszteszt fő paraméterei

Eszközoldali tételek Forrásoldali tételek

Tétel Mérték (%) Érintett devizák Tétel Mérték (%) Érintett devizák

Bankközieszközök
nemteljesítése 20 HUF Háztartási

betétkivonás 10 HUF/FX

Árfolyamsokka
swapállományon 15 FX Vállalatibetétkivonás 15 HUF/FX

Jegybankképes
értékpapírok
árfolyamvesztesége

10 HUF

Megjegyzés: Az előre tekintő lejárati rés nem tartalmaz banki alkalmazkodást, így alapvetően azt fejezi ki, hogy a lejáró bankközi és külföldi for-
rások 100 százalékban nem kerülnek megújításra.
Forrás: MNB.
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A Likviditási Stressz Index a növekedés ellenére alacsony 
értéket mutat. ALikviditásiStresszIndexaztmutatja,hogya
bankoklikviditásipufferemilyenmértékbenmaradelamér-
legfőösszeg-arányos10százalékosszabályozóilimittől, illet-
ve hány banknál tapasztalunk elmaradást. A szabályozói
limittől vett eltérés mértékét is figyelembe véve, majd
súlyozva a bankok mérlegfőösszegével, az index értékére
10,7százalékotkapunk.Ezaztjelenti,hogyastresszforgató-
könyvbekövetkezéseeseténabankrendszercsakelenyésző
mértékben kerülne a szabályozói minimum alá. Kedvező,
hogyegyetlenbanksemkerültnullaalá,tehátmindenbank
likvidmaradnastresszhelyzetbenis(71.ábra).

70. ábra
Mérlegfőösszeg-arányos 30 napos stressz likviditási 
többlet devizális megbontásban
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Forrás: MNB.

71. ábra
A Likviditási Stressz Index, a bankok szabályzói limit 
feletti likviditási többlete, illetve hiánya a stresszpályán 
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Likviditási szükséglet a szabályozói követelmény
teljesítéséhez
Likviditási többlet a szabályozói követelmény fölött
Likviditási Stressz Index (jobb skála)

Megjegyzés: A mutató a 10 százalékos szabályozói limithez viszonyí-
tott, normált likviditási hiányok mérlegfőösszeggel súlyozott összege. 
Minél magasabb a mutató értéke, annál nagyobb a likviditási kocká-
zat a stresszpálya mentén.
Forrás: MNB.
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Stresszpályáján jelentős gazdasági visszaeséssel, árfolyam- 
és kamatsokkal, valamint a nemteljesítő hitelek fedezett-
ségének megemelésével számoltunk. Azaktuálismakrogaz-
dasági alappályamegegyezik a szeptemberi inflációs jelen-
tésbenpublikáltelőrejelzéssel.Mígazalappályánalegvaló-
színűbbforgatókönyvetvázoljukfel,addigastresszforgató-
könyvbenegykisvalószínűségű,igensúlyos,denemelkép-
zelhetetlen eseménysorozat következményeit vizsgáljuk a
következőkétévre.Amostani stressztesztbenazeddigiek-
hez hasonlóan szakértői alapon határoztuk meg a
stresszmértéket. A gazdasági növekedés a két év alatt 4,3
százalékponttalmaradelazalappályától(72.ábra).Eközben
aforintárfolyamaazeuróvalszembenavizsgáltidőhorizont
kezdeténazonnalleértékelődik15százalékkal,ésezazelté-
résfennmaradmindkétévben.Akamatszint,azazabelsőés
külsőfinanszírozásiköltségismegemelkedik300bázispont-
tal a sokk hatásaként, ugyancsak a teljes időszakban. Az
erősödőkockázatokésaromlónövekedésikilátásokhatásá-
raavállalatokcsökkentikafoglalkoztatottaklétszámát,ígya
háztartásokjövedelmipozíciójatartósanromlik.Végülazzal
számolunk,hogyabankokanemteljesítőhitelekentovábbi
értékvesztést számolnak el, növelve ezzel azok fedezettsé-
gét.

Az elmúlt másfél évben tapasztalt gyenge jövedelmezőség 
fennmaradásával számoltunk.Ajövedelmezőségelőrejelzé-
séhez a korábbi jelentéseinkben bemutatott ökonometriai
modellt használtuk. Így stresszpályán banktól függően a
hitelezésiveszteségekelőttijövedelemazelmúlt3évátlagá-
nak40-80százalékáttesziki.Atranzakciósilletéknélazügy-
felekretörténőteljesáthárítástfeltételeztük,ugyanakkoraz
egyszeripótlólagosbefizetésteljesegészébenterheliabank-
rendszerjövedelmezőségét.

A stresszpályán jelentős, de a korábbiaknál kisebb érték-
vesztés-szükségletet várunk a hitelportfólió romlása miatt. 
Az értékvesztés-szükséglet két forrásból ered: az újonnan
nemteljesítővéválóhitelekvárhatóveszteségébőlésapótló-
lagos értékvesztési igényből a már fennálló nemteljesítő
portfólión.Ajavulóalappályamiattastresszpályais jobba
félévvelezelőttinél,amimindaháztartásoknál,mindavál-
lalatoknálcsökkentetteanemteljesítéskockázatát.Azállo-
mányarányosértékvesztésígyelmaradahistorikuscsúcsok-
tól. Mindkét szektor esetében magas, 2,5 és 3 százalék

6.2. Egyes bankok gyengébb induló 
tőkepozíciója miatt a stresszpályán emelkedő 
tőkeszükséglet jelentkezik

72. ábra
A GDP növekedési üteme az egyes forgatókönyvekben 
(előző év azonos időszakához képest)

–8

–6

–4

–2

0

2

4

–8

–6

–4

–2

0

2

4

20
08

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
09

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
10

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
11

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
12

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
13

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
14

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
15

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

%%

GDP-növekedés – alappálya
GDP-növekedés – stresszpálya

Forrás: MNB.

73. ábra
Hitelezési veszteség aránya a stresszpályán a vállalati 
portfólióra
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közöttiértékkelszámolunkstresszpályán(73.ábra,74.ábra).
Ahitelezésiveszteségértékenominálisanelmaradafélévvel
ezelőtti stressztesztünkhöz képest, amit a javuló nemtelje-
sítésivalószínűség(PD)mellettafolyamatosanszűkülőtelje-
sítő portfóliómiattmérséklődő nemteljesítéskori kitettség
(EAD)iscsökkent.

Stresszpályán az állampapír-piaci hozamemelkedés jelen-
tős negatív hatással lenne a jövedelmezőségre, amit csak 
részben ellensúlyoz a nyitott árfolyam-pozíción elért nye-
reség. Apiacistressztesztkeretébenakamat-ésárfolyam-
sokknakapiacikitettségekazonnaliátértékelődésénkeresz-
tülihatásátvizsgáljuk.Akamat-ésárfolyamsokkesetébenis
azalap-ésastresszpályaközöttiátlagoseltérésttekintettük
asokkmértékének.Akapotteredményhatástazelőrejelzési
horizontkétévéreegyenletesenosztottukel.Ahozamgörbe
300 bázispontos párhuzamos felfele tolódása 90 milliárd
forintos veszteséget eredményez bankrendszeri szinten,
főkéntazállampapír-portfólióátértékelődésemiatt.Azárfo-
lyam a stressz-szcenárióban 15 százalékkal értékelődik le,
ami minden más tényező változatlansága esetén (itt nem
számolvaahitelportfólióromlásamiattinagyobbértékvesz-
téssel) nagyjából 69 milliárd forinttal növeli a túlsúlyban
lévő, devizatöbblettel rendelkező bankok körének eredmé-
nyét,ésösszességében2milliárdforinttalcsökkentiaforint-
többlettelrendelkezőbankokétateljesnyitottdevizapozíci-
ónkeresztül(8.táblázat).

Alappályán gyakorlatilag minden bank képes teljesíteni a 8 
százalékos szabályozói előírást.Ahazaibankokanyabankjai
továbbra is jelentős tőkeinjekciókat hajtanak végre itteni
leányaiknál. A 2012-es veszteségeket részben pótolták. A
tőkehelyzetetemellettjavítottaahazaibankokhitelállomá-
nyának csökkenése. A viszonylag kedvező kiinduló állapot
mellett a bankokat segíti, hogy a javuló makrokörnyezet

74. ábra
Hitelezési veszteség aránya a stresszpályán a háztartási 
portfólióra
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Forrás: MNB.

8. táblázat
A főbb kockázatoknak a bankrendszer eredményére gyakorolt hatása a stressztesztben, kétéves időhorizonton

A bankrendszer főbb veszteségei kétéves horizonton  
(Mrd Ft)

Alappálya Stresszpálya

Hitelezési veszteség a vállalati és lakossági portfólión 390 745

Hitelezésiveszteségavállalatiportfólióújonnanbedőlőhitelein 187 282

Hitelezésiveszteségalakosságiportfólióújonnanbedőlőhitelein 203 315

Pótlólagosveszeségamárnemteljesítővállalatiéslakosságiportfólión 147

Hitelezésiveszteségazönkormányzatiportfólión 4 9

Anyitottpozícióárfolyamkockázata –67

Kamatkockázat 90

Bankadó 234 234

Azárfolyamgátkamatköltségei 27 41

Forrás: MNB.
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csökkentiavárhatóveszteségeket.Ezekellenhat,hogyelő-
rejelzésünk szerint továbbra is gyenge lesz a bankrendszer
jövedelemtermelő képessége. Ezen hatások összességének
eredményeként az alappályán egyetlen banknak vanmini-
málistőkeszükségleteamásodikévben(9.táblázat).

Stresszhelyzetben ugyanakkor elsősorban a romló jövedel-
mezőségi kilátások miatt jelentősen nő a tőkeigény. A 
stresszperiódus első évében két banknak lenne szüksége
tőkebevonásra ahhoz, hogy teljesítse a szabályozói mini-
mumelvárást. Tartós stressz eredményeként a bevonandó
tőke 116 milliárd forintra rúgna (9. táblázat). Figyelembe
véveazanyabankokeddigmutatottelkötelezettségét,eza
tőkeigénykezelhetőmértékűnektekinthető.Bárafolyama-
tosanmegjelenőtőkeszükségletekhosszútávoncsökkenthe-
tikazanyabankokelkötelezettségét.Anövekvőtőkeigényés
ajelentősebbbankoktőkehiányamiattaTőkeStresszIndex
értéketovábbra isviszonylagmagas,bárazelsőnegyedév-
hezképestcsökkent(75.ábra).Acsökkenéstegybanktava-
szitőkeemeléseeredményezte.

Bár az átlagos tőkeellátottság megfelelő, az aggregált 
mutató jelentős aszimmetriát takar.Abankrendszer tőke-
megfelelési mutatója kedvező: alappályán a két év végére
megközelíti a19 százalékot (feltételezve,hogynincsoszta-
lékfizetés),míga stresszpályánmeghaladja a14 százalékot
(76.ábra).Ezalátszólagkedvezőmutatóazonbanszámotte-
vő aszimmetriát takar el: az egyedi intézmények tőkemeg-
felelési mutatói széles tartományban szóródnak a kétéves
stresszvégére.Ráadásulagyengénteljesítőkközöttkétnagy
intézmény is jelen van, amelyeknek jelentős tőkeigényük
jelentkezikamásodikévvégére.

9. táblázat
A stresszteszt eredménye a 8 százalékos szabályozói 
tőkemegfelelési ráta mellett

Alappálya Stresszpálya

Első év 
vége

Második 
év vége

Első év 
vége

Második 
év vége

Tőkehiányosbankok
tőkeigénye(MrdFt) 0 1 33 116

Tőketöbblettelrendelkező
bankoktőkepuffere 
(MrdFt) 1386 1594 1104 1108

A bankrendszer tőkepuffere 
(Mrd Ft) 1386 1593 1071 992

Forrás: MNB.

75. ábra
A Tőke Stressz Index
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Forrás: MNB.

76. ábra
A tőkemegfelelési mutató darabszám alapú eloszlása
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Megjegyzés: Függőleges vonal: 10—90 százalékos tartomány; tégla-
lap: 25—75 százalékos tartomány.
Forrás: MNB.
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Melléklet: Makroprudenciális indikátorok

1. KOCKÁZATI ÉTVÁGY

1. ábra
Főbb kockázati indexek alakulása
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Forrás: Datastream.
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Dresdner Kleinwort indikátor
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2. ábra
A főbb piacok implikált volatilitása
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2. KÜLSŐ EGYENSÚLY ÉS SEBEZHETŐSÉG

4. ábra
Az egyes szektorok GDP-arányos finanszírozási igénye  
és a külső egyensúly
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5. ábra
A GDP-arányos külső finanszírozási igény  
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7. ábra
Az egyes szektorok GDP-arányos nyitott árfolyam-
pozíciója
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MELLÉKLET:MAKROPRUDENCIÁLISINDIKÁTOROK

3. A MAKROGAZDASÁG TELJESÍTMÉNYE

8. ábra
A GDP és komponenseinek változása
(az előző év azonos időszakához képest)
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10. ábra
Lakossági felhasználás a rendelkezésre álló jövedelem 
arányában
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9. ábra
A foglalkoztatottsági ráta és a nettó reálkeresetek 
alakulása 
(az előző év azonos időszakához képest)

45,5
46,0
46,5
47,0
47,5
48,0
48,5
49,0
49,5
50,0
50,5
51,0
51,5
52,0

–8
–6
–4
–2

0
2
4
6
8

10
12
14
16
18

20
02

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
03

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
04

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
05

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
06

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
07

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
08

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
09

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
10

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
11

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
12

. II
. n

.év
IV

. n
.év

20
13

. II
. n

.év

%%

Nettó reálbérek
Foglalkoztatottsági ráta (jobb skála)

Forrás: KSH.

11. ábra
A versenyszektor vállalati reál-ULC változása 
(az előző év azonos időszakához képest)
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0
1
2
3
4
5
6
7
8

0
1
2
3
4
5
6
7
8

19
97

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

19
98

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

19
99

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
00

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
01

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
02

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
03

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
04

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
05

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
06

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
07

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
08

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
09

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
10

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
11

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
12

. I
I. 

n.
év

IV
. n

.é
v

20
13

. I
I. 

n.
év

%%

Mezőgazdaság, bányászat
Feldolgozóipar
Építőipar
Ingatlanügyletek
Egyéb szolgáltatások
Összesen

Forrás: Opten, MNB, KSH.



MAGYAR NEMZETI BANK

JELENTÉS A PÉNZÜGYI STABILITÁSRÓL • 2013. NOVEMBER76

4. MONETÁRIS ÉS PÉNZÜGYI KONDÍCIÓK

13. ábra
A magyar állam hosszú távú nemfizetési kockázata  
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Forrás: Datastream, Reuters.

15. ábra
Forint/euro, forint/dollár és forint/svájci frank árfolyam 
változása 2006. január 2-hoz képest
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Forrás: Reuters.

14. ábra
Három hónapos euro, dollár, svájci frank és forint 
pénzpiaci kamatlábak 
(LIBOR- és BUBOR-fixing)
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17. ábra
Új vállalati hitelek kamatfelára 
(BUBOR, illetve EURIBOR felett, 3 havi mozgó átlag)
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18. ábra
Új háztartási forinthitelek kamatfelára 
(3 hónapos BUBOR-kamat felett)
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16. ábra
Forint/euro árfolyam volatilitása
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19. ábra
Lakásárak alakulása 
(2000 = 100)
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5. ESZKÖZÁRAK

20. ábra
Az állampapír-indexeken és a pénzpiacon realizált 
évesített hozamok alakulása
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21. ábra
Főbb magyar és kelet-európai tőzsdeindexek éves 
hozamának alakulása
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6. PÉNZÜGYI KÖZVETÍTŐRENDSZER KOCKÁZATAINAK MUTATÓI

22. ábra
A nem pénzügyi vállalati szektor GDP-arányos 
eladósodottsága
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24. ábra
A belföldi bankok által a vállalatoknak nyújtott hitelek 
éves növekedési üteme
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23. ábra
A nem pénzügyi vállalati szektor belföldi banki hiteleinek 
denominációs szerkezete
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25. ábra
A nem pénzügyi vállalatok nettó belföldi banki 
hitelfelvételének negyedéves alakulása
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26. ábra
A vállalatok portfólióminőségének fontosabb mutatói
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27. ábra
A bankrendszer vállalatihitel-állományának 
értékvesztéssel való fedezettsége ágazatonként
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28. ábra
A háztartások eladósodottsági mutatói nemzetközi 
összehasonlításban
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30. ábra
Háztartások bankrendszeri hiteleinek éves növekedési 
üteme
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29. ábra
A háztartások törlesztési terhe
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31. ábra
Háztartások negyedéves nettó hiteltranzakciói,  
főbb termék és devizális megbontásban
(árfolyamszűrt)
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32. ábra
Háztartások hiteleinek denominációs szerkezete
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33. ábra
Háztartások hiteleinek fedezettség szerinti megbontása

48
50
52
54
56
58
60
62
64
66
68
70
72

0
1 000
2 000
3 000
4 000
5 000
6 000
7 000
8 000
9 000

10 000
11 000
12 000

20
05

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
06

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
07

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
08

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
09

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
10

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
11

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
12

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
13

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

%Mrd Ft

Jelzálog-fedezetű
Gépjármű-fedezetű
Fedezet nélkül
Jelzáloghitelek aránya (jobb skála)

Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

JELENTÉS A PÉNZÜGYI STABILITÁSRÓL • 2013. NOVEMBER80

34. ábra
A háztartások új folyósítású bankrendszeri 
lakáshiteleinek LTV szerinti megbontása
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Forrás: MNB.

36. ábra
Háztartások bankrendszeri hiteleinek értékvesztéssel 
való fedezettsége
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35. ábra
A háztartások bankrendszeri hiteleinek 
portfólióminőségi mutatói
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37. ábra
A hazai bankrendszer deviza nyitott pozíciója
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38. ábra
A bankrendszer árfolyam-kockázati kitettsége
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39. ábra
A bankrendszer 90 napos átárazási rése
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MELLÉKLET:MAKROPRUDENCIÁLISINDIKÁTOROK

40. ábra
A kamatkockázati stresszteszt alapján várható maximális 
veszteség a saját tőke arányában
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42. ábra
Aggregált likviditási részindexek
(exponenciális mozgó átlagok)
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Forrás: MNB, KELER, Reuters, DrKW.

41. ábra
Aggregált likviditási mutató
(exponenciális mozgó átlag)
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Forrás: MNB, KELER, Reuters, DrKW.

43. ábra
A legfontosabb hazai pénzügyi piacok bid-ask szpred 
mutatója
(exponenciális mozgó átlagok)
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Forrás: MNB, KELER, Reuters, DrKW.

44. ábra
A bankrendszer ügyfélhitel/ügyfélbetét mutatója
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45. ábra
A bankrendszer likviditási mutatói

0
15
30
45
60
75
90

105
120
135
150

0
5

10
15
20
25
30
35
40
45
50

20
07

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
08

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
09

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
10

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
11

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
12

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

IV
. n

.é
v

20
13

. I
. n

.é
v

II.
 n

.é
v

III
. n

.é
v

%%

Stabil forrás/illikvid eszköz (jobb skála)
Likvid eszköz/mérlegfőösszeg
Forint likvid eszköz/mérlegfőösszeg
Finanszírozási rés

Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

JELENTÉS A PÉNZÜGYI STABILITÁSRÓL • 2013. NOVEMBER82

46. ábra
A bankrendszer külföldi forrásai
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Forrás: MNB.

48. ábra
A bankok részesedése a mérlegfőösszegből  
a ROE-mutató függvényében
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Forrás: MNB.

47. ábra
A bankrendszeri ROA, ROE és reál-ROE
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Forrás: MNB.

49. ábra
A bankrendszer bruttó és nettó kamatozóeszköz-arányos 
kamatjövedelme
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50. ábra
A bankrendszer működési hatékonyságának mutatói
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51. ábra
A tőkemegfelelési (TMM) és az alapvető tőkemegfelelési 
(Tier1) mutató
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52. ábra
A bankok részesedése a bankrendszeri 
mérlegfőösszegből a tőkemegfelelési mutató 
függvényében
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Az ábrákon az év megjelölése (pl. 2008) az időszak véget
jelenti(2008.dec.31.),amennyibenezmáskéntnincsmeg-
határozva.

1. ábra:
A mutató emelkedése a kockázati étvágy csökkenését, a
magasabbérzékeltkockázatottükrözi.

2. ábra:
VIX: S&P 500 részvénypiaci index implikált volatilitása
(CBOE).

MOVE:USAállampapírokimplikáltvolatilitása(MerrillLynch).

3. ábra:
A mutató emelkedése a kockázati étvágy csökkenését, a
magasabbérzékeltkockázatottükrözi.

4. ábra:
Államháztartás: SNA módszertan szerinti államháztartási
hiány.

Vállalat és „hiba”: A vállalatok finanszírozási képessége
maradékelvenadódik,ezértahibátistartalmazza.

Külsőfinanszírozásiigény:AzEU-csatlakozásmiattelőreho-
zottimportáltalokozotteltérések,valamintazEU-csatlako-
zás következtében megszűnő vámraktárak és a Gripen-
beszerzésekimportnövelőhatásávalkorrigáltadatok.

10. ábra: 
A lakossági jövedelem MNB-becslés, ami a jövedelemfel-
használásalapjánkészült.

12. ábra: 
A jogi személyiségű társas vállalatokkal szemben indított
felszámolásieljárásokszámaazeljáráskihirdetésénekdátu-
ma szerint, 4 negyedévre kumulálva, az egy évvel korábbi,
működő, jogi személyiségű társas vállalkozások számával
osztva.

13. ábra: 
Az 5 évmúlvai 5 éves forint forwardhozam felára az euro
forwardhozamhozképest(3naposmozgóátlag),valamintaz
5évesmagyarcreditdefaultswapár.

16. ábra: 
Historikus volatilitás: a napi árfolyamváltozások feltételes
(GARCH)szórása.

Implikált volatilitás: 30naposATMdevizaopciós jegyzések-
bőlszármaztatottvolatilitás.

19. ábra: 
FHB lakásárindex, az index értéke a 2000-es év átlagával
normálva.

24. ábra: 
Adevizahitelek2012.júniushóvégiárfolyamon,aforinthite-
leka2002.decemberiállamihitelkiváltássalkorrigálva.

25. ábra: 
Devizahitelek2000.decemberi,hóvégiárfolyamon.

37. ábra: 
A külföldiek nettó swapállományának növekedése forint
mellettispotlábbalrendelkezőswapkötéstmutat.Ahitelin-
tézeteknapioperatívdevizapiacijelentéseiből,ahitelintéze-
tekáltalkülföldiekkelkötöttswapügyletekalapján.Ajelenté-
si hibák és a nem szabványosított ügyletekmiatt az adat-
felülvizsgálatok utólag is jelentősen módosíthatják az idő-
sort.Az idősor a külföldieknek a fióktelepekkel, a speciális
hitelintézetekkel és a szövetkezeti hitelintézetekkel kötött
swapügyleteit nem tartalmazza.A swapállománya termin-
lábak aktuális árfolyamon átszámított értékeinek összegét
jelenti.

40. ábra: 
Akamatkockázatistressztesztaztmutatjameg,hogyszélső-
ségeskamatesemény−jelenfeltételezésbenahozamgörbe
párhuzamosfelfeletolódásaaforintesetében500,azeuro,
azamerikaidollárésasvájcifrankesetében200bázisponttal
−milyeneredményhatássaljár.Aszámításoksoránátárazó-
dási adatokat, illetve az azokból számított Macaulay-
durationthasználtuk.

41. ábra: 
Azaggregált likviditásimutatóemelkedéseapénzügyipia-
coklikviditásánaknövekedéséreutal.
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42. ábra: 
Az aggregált likviditási mutatóhoz hasonlóan a likviditási
részindexek emelkedése a likviditás adott dimenziójának
növekedéséreutal.

43. ábra: 
Azábrázoltmutatókemelkedéseabid-askszpredszűkülésé-
re,vagyisapiacfeszességénekéslikviditásánaknövekedésé-
re utal. A HUF swappiacra vonatkozó likviditási index az
egynaposUSD/HUFésEUR/HUFszegmensekadataittartal-
mazza,beleértveatom-next,overnightésspot-nextügyle-
teket is.Korábbanaswappiac likviditási indexea tom-next
USD/HUFügyletekreterjedtki.

44. ábra: 
Azügyfélhiteleknélanempénzügyivállalatihiteleketésköt-
vényeket,aháztartásihiteleket,apénzügyiésabefektetési
vállalkozások hiteleit és kötvényeit, a költségvetési és az
önkormányzatihiteleket,önkormányzatikötvényeketvettük
figyelembe. Ügyfélbetéteknél a nem pénzügyi vállalatok
betéteit,aháztartásibetéteket,apénzpiacialapokbetéteit,
apénzügyiésabefektetésivállalkozásokbetéteit,aköltség-
vetésiésazönkormányzatibetéteketvettükfigyelembe.

45. ábra: 
A finanszírozási rés az árfolyamszűrt ügyfélhiteleknek és
ügyfélbetéteknekazárfolyamszűrtügyfélhitelekállományra
vetítettaránya.

47. ábra: 
ROE: Adózás előtti eredmény/(átlagos saját tőke − ered-
mény)

ROA:Adózáselőttieredmény/átlagosmérlegfőösszeg

Évesítettadatok

Adózáselőttieredmény:gördülő12haviadat

Átlagosmérlegfőösszeg:gördülő12haviszámtaniátlag

Átlagos saját tőke − eredmény: gördülő 12 havi számtani
átlag

Deflátor:Előzőévazonoshó=100CPI(%)

48. ábra: 
Adózáselőttieredménnyel.

49. ábra: 
Aggregáltegyedi,nemkonszolidáltadatokalapján

Kamatjövedelem:gördülő12haviérték,akamatbevételés
kamatkiadáskülönbsége

Bruttókamatozóeszközök:12haviszámtaniátlag,akihelye-
zésteljesösszege

Nettókamatozóeszközök:12haviszámtaniátlag,akihelye-
zésértékvesztés-állományávalcsökkentettértéke

50. ábra: 
Költség:gördülő12havi

Működésieredmény:gördülő12havi

Átlagosmérlegfőösszeg:gördülő12haviszámtaniátlag

51. ábra: 
Tőkemegfelelésimutató=(kockázatokfedezésérefigyelem-
bevehetőszavatolótőke/tőkekövetelmény)*8százalék

Alapvetőtőkemegfelelésimutató=(kockázatokfedezésére
figyelembe vehető alapvető tőke / tőkekövetelmény) * 8 
százalék
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