Bakonyi Akos—-Homolya Daniel: Az MNB altal
folytatott Hitelezési felmérés hatékonysaganak
visszamerése

Cikkiinkben roviden bemutatjuk a hitelkindlati viselkedést feltdré hitelezési felmérések dltaldnos gyakorlatdt, illetve az azok hasz-
ndlhatésdgdt elemzd szakirodalmat. Elemzésiink fékuszdban az MINB dltal 2003 6ta végzett rigynevezett Hitelezési felmérés (rovid
nevén SLO) dll. A 2008 decemberéig rendelkezésre dll6 adatokra alapozott visszamérésiink keretén beliil megvizsgdltuk azt, hogy
a kapott vdlaszok kozott nincs-e ellentmondds, és hogy az eredmények mennyire haszndlhatok hitelezési, illetve névekedési elGre-
jelzésekhez. Az eredmények alapjin megdllapithat6, hogy a bankok vdlaszaikban konzisztensek, eldrejelzd és késébbi visszatekintd
vdlaszaik kozott erds a kapcsolat. A hitelezési sztenderdek és a hiteldllomdnyok vdltozdsa kozott gyenge dsszefiiggés figyelbetd meg.
Ez azzal magyardzhaté, hogy a hazai bankszektorban nem csupdn a kindlati viselkedés vdltozdsa, hanem hitelkeresleti tényezdk,
illetve a gazdasdgi névekedés is erdsen befolydsolhatta a hiteldllomdnyok névekedését az elmiult 5 évben. Megvizsgdltuk a villala-
ti hitelezés sztenderdjeinek vdltozdsa és a GDP nivekedése kozotti kapcsolatot is, mely szignifikdnsnak bizonyult. Ugyanakkor az
egyiittmozgds megdllapitdsdbol 6mmagdban nem vonhatunk le kovetkeztetést az ok-okozati kapcsolat irdnydra, azaz arra, hogy a
bankok viselkednek prociklikusan, vagy a gazdasdg névekedésében a villalati hitelkindlati viselkedés jatszik meghatdrozé szerepet.
Elemzésiink erejét korldtozza a rendelkezésre dll6 idGsor rovidsége, és az, hogy ebben az idGszakban nem figyelhettiink meg teljes

hitelciklust. Késébbiekben a Hitelezési felmérés adatsorainak béviilésével érdemes vizsgdlatunkat tovdbb folytatni.

BEVEZETES: MOTIVACIO ES A
KAPCSOLODO SZAKIRODALOM

2003-ban a Magyar Nemzeti Bank elinditotta féléves rendsze-
rességgel végzett hitelezési felmérését (Senior Loan Officer’s
Survey — réviditve SLO") abbél a célbél, hogy a hazai hitele-
zési folyamatokrdl a nyers szimadatokhoz képest tébbletin-
formaciéhoz jusson, hasonléan a nagyobb kiilféldi jegybank-
ok (Fed, EKB, Bank of England, Bank of Japan stb.) gyakor-
latdhoz’. A felmérés sordn a haztartdsi (lakdscély, illetve fo-
gyasztasi) és vallalati szektor (,normal” vallalati finansziro-
zas, illetve tizleti céla ingatlanhitelek) mellett 2008 eleje 6ta
az onkorményzati hitelezést is vizsgdljuk, koribbiakban fél-
éves, 2009 elsd negyedévétdl kezdve negyedéves gyakorisag-
gal. A felmérésben bankoktdl és lizingcégektdl kériink infor-
macidkat a hitelkinalatra és -keresletre, a hitelezési feltételek
és a portféliomindség alakuldsira vonatkozdan. Habar tsbb,
kiilfoldi adatokon alapul6 korabbi elemzés arra a kovetkezte-
tésre jutott, hogy szignifikdns kapcsolat taldlhaté a hitelezési
feltételek szigoritdsa és a hitelezési dinamika lassuldsa, vala-
mint kozvetett médon a lassulé GDP-névekedés mogott,
mégis maig tobben megkérddielezik az SLO-felmérések hasz-
nalhatésagat a hitelezési folyamatok el6rejelzésében. A hazai
gyakorlatban rendelkezésre 4ll6 adatok alapjan a cikkben azt

vizsgaljuk meg, hogy az SLO-felmérésben adott kvalitativ jel-

leg(i vilaszok mennyiben segithetik a déntéshozékat moneta-
ris és pénziigyi stabilitdsi dontések meghozatalakor. A cikk f§
motivacidja az, hogy immar t6bb mint 5 évnyi SLO-adat &ll
rendelkezésiinkre, ami bar a féléves gyakorisig miatt nem te-
kinthetd elégséges méretdf mintinak, de bizonyos 6sszefiiggé-
sek vizsgalatira lehetSséget nytjt. A megfigyelt idészak fon-
tos jellemz&je a hazai bankszektor hitelalapti kozvetitésének
mélyiilése, mely kiilondsen a haztartasi hiteldllomanyok no-
vekedésében jelentkezett. A magyar adatok elemzése el6tt
osszefoglaljuk a kapcsol6dé szakirodalmat.

Hirom olyan teriiletet hatirozhatunk meg, ahol az SLO-
felmérés segitheti a dontéshoz6i munkat. Egyrészt informacio-
kat szolgéltat a hitelpiac nem arjellegli tényezgirdl és azok ala-
kuldsarol, ily médon a bankok hitelkinalati viselkedésérdl és
kockazatérzékenységérsl. Masrészt, amennyiben val6ban erds
a korrelaci6 (bizonyos késleltetés mellett) a hitelezési feltételek
alakulasa, a hiteladllomany névekedési titeme és a GDP valtoza-
sa kozott, akkor az SLO-vélaszok javithatjk a hitelezésre és ki-
bocsitisra vonatkozé el8rejelzések pontossigit. Tovabba, a
hitekezési felmérés egy lehetséges eszkoz arra, hogy egymastdl
fiiggetleniil vizsgaljuk a hitelkereslethez és a hitelkinalathoz tar-
toz6 faktorokat. A kérdés relevancidjat az adja, hogy ha a hitel-
allomany dinamik4ja lassul, akkor nmagaban ebbdl még nem

tudjuk, hogy ezt a lassul4st elsGsorban a gazdasigi lassulds mi-

' A cikkben a Hitelezési felmérés és SLO kifejezéseket hasznaljuk felvaltva, utalva az MNB altal készitett ,Felmérés a hitelezési vezetok korében, a bankok hitelezési gya-

korlatanak vizsgalatara” cim(i kérdéives felmérésre.

2 A melléklet tartalmaz egy rovid 6sszehasonlitast a nemzetkozi hitelezési felmérési gyakorlatrol.

MNB-SZEMLE ¢ 2009. MAJUS



atti hitelkereslet-visszaesés, avagy a bankok csokkend hitelkina-
lata okozza-e. Amennyiben ez utdbbi, akkor is tobb ok hizdd-
hat meg a héittérben: vagy szeretne hitelezni a bank, de nem jut
elég forrashoz (hitelsziike — ,,credit crunch”), vagy — felismerve
a megnovekedett kockazatokat — a bank racionalizalja hitelki-
helyezéseit a hitelezési sztenderdek szigoritisin keresztiil, azaz
a tovdbbiakban csak a jobb hitelképességi tigyfeleknek nydjt
hitelt (hiteladagolas — ,,credit rationing”). Az SLO-felmérés 4l-
tal szerzett kvalitativ jelleg(i informacidk segitenek abban, hogy
e tényezSk kozott kiilonbséget tegyiink és meghatarozzuk a hi-
telezési folyamatok mogott meghiazodo f6 faktorokat. Ezen in-
formaciok visszamérésének kiilonds aktualitist ad az a tény,
hogy a jelen pénziigyi valsig sordn is a problémak pénziigyi pi-
acokrdl a redlgazdasigra vonatkozé atterjedésének egyik eldje-
le volt a fejlett orszagok kereskedelmi bankjai 4ltal jelzett erd-
teljes szigoritasok megjelenése 2007 folyaman.

Az 1980-as évekig nem volt széleskorien elfogadott az a né-
zet, amely szerint a pénziigyi kozvetitSrendszer fontos szere-
pet jatszik a reédlgazdasigi folyamatokban. Irving Fischer volt
az elsd, aki azt allitotta, hogy az 1929-es nagy gazdaségi vi-
lagvalsigot nagyrészt hibds monetéris politikai dontések soro-
zata okozta. A ,forradalom” az 1980-as években érkezett el
az informiacids kdzgazdasigtan térnyerésével. Az Skonomet-
ria és egyéb elemzési eszkozok gyors fejlddésének koszonhe-
t8en a koézgazddszok ki tudtdk mutatni a hitelezés, illetve a
kamatlabak redlgazdasagi hatasat.

Ezt az 6sszefiiggést a gyakorlatban is megtapasztalhattuk példa-
ul az 1990-es amerikai hitelkrizis, az 1997-98-as 4zsiai-orosz
vagy a jelenlegi valsig idején, amikor a hitelkinilat besztikiilése
negativan érintette a redlgazdasagot. Berger és Udell (2003) azt
talaltdk, hogy a hitelpiacok prociklikusak, azaz erdsitik a gazda-
sagi ciklusok kilengéseit. A gazdasagi fellendiilés id&szakaban a
bankok kockazatérzékenysége lecsdkken, igy olyan iigyfelek is
hitelt kapnak, akik normal kériilmények kozott til kockazatos-
nak bizonyulndnak (lisd maésodrendd jelzilogpiaci [dn.
»subprime”] vélsig). A bankok a legrosszabb mingségi hitelei-
ket rendszerint a gazdasigi konjunktira végén helyezik ki.
A masik véglet a hitelszitke, amikor az amugy is gondokkal kiisz-
kods gazdasagot tovabb gyengiti, hogy még a j6l miikédd, fize-
t6képes vallalatok sem kapnak hitelt. Erre a prociklikus viselke-
désre tobb magyarazatot is taldlhatunk. Egyrészt a hattérben
meghtzédhat a bankok talzott kockazatkeriilése vagy kockazat-
véllalasa a ciklusoktdl fiiggSen, a t6kehelyzet hasonléan ciklikus
valtozasa, a rovid tdvi haszonmaximalizalas, valamint a bankok
kozti verseny egészségtelen szintje. Berger és Udell valasza a kér-
désre az Gn. intézményi memoria elmélet, amely szerint tivo-
lodva a legut6bbi recesszi6tdl, a hitelezési vezetSk kockazatérzé-
kenysége egyre csak csokken, egészen a kovetkezd visszaesésig.
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Az el6z8 megéllapitasokat illusztrélja az 1. dbra, mely alapjn az

1. dbra

A Fed hitelezési felmérésének vallalati szegmensre
vonatkozo valaszai és a hitelek novekedési liteme,
illetve a gazdasagi recessziok kozotti kapcsolat
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Megjegyzés: Sziirke satirozott teriiletek jelzik azokat az idGszakokat, ami-
kor az USA gazdasdga recessziéba keriilt. Az dbra a hitelezési sztenderdek
esetén a szigoritdst és enyhitést jelzd bankok ardnydnak kiilénbségét, mig
a hitelkereslet esetén a névekedést és csokkenést érzékelSk ardnydnak kii-
l6nbségét mutatja.

Forrds: Fed.

latszik, hogy az Egyesiilt Allamok gazdaségénak az elmilt kozel
két évtizedbéli recesszibit megelSzte a hitelezési sztenderdek szi-
goritasa, az érzékelt hitelkereslet visszaesése, valamint a hitele-

zés lassulasa.

Fontos kiilonbséget tenni a hitelkinilati viselkedés vizsgalata
sordn a hitelezési sztenderdek és a hitelezési feltételek kozott.
Bar a gyakorlatban sokszor 6sszemosédik a ketts, az MINB fel-
mérési gyakorlatiban e két fogalmat az eltér§ tartalma miatt
korabbiakban
sztenderdek azt hatdrozzik meg, hogy egy bank milyen tipust

elkiilonitetten hasznéltuk. A hitelezési
hitelfelvevSknek nyjt hitelt kiilonb6z8 ismérvek szerint (szek-
tor, véllalatméret, f6ldrajzi elhelyezkedés), valamint azt, hogy
az egyes csoportoknak milyen tipust hitelt nyajt (példaul egy
adott szektornak csak fedezett hitelt ad). A hitelezési feltételek
pedig egy adott hitelszerz8désben alkalmazott ar- (szpred, koc-
kazati prémium, dijak) és nem arjellegt tényezsk (hitel/fedezet
arany, fedezeti kovetelmények) osszessége.” A hitelpiacon a
nem éarjellegli tényezSknek fontos szerepe van a hitelezési ten-
dencidk alakuldsaban, illetve alakitasiban. Egy j6 példa erre a
mar emlitett hiteladagolds. Amikor a bankok csoékkenteni ki-
vanjak a hitelezési aktivitasukat, egy id§ utdn mar nem emelik
tovabb a kamatokat, ehelyett a hitelezési feltételeken szigorita-
nak. Ezzel elkeriilik a kamatemelés negativ hatésait, miszerint a

*2009 eleje dta a kérddiviink konnyebb megvalaszolhatosaga érdekében egyitt is rakérdeziink a hitelezési feltételek és sztenderdek valtozasara.

MNB-SZEMLE * 2009. MAJUS



magasabb kamatok a hitelfelvevéket kockazatosabb viselkedés-
re Osztonzik, valamint hogy az Gj hiteleket kockazatosabb tigy-
felek veszik fel (hiszen nagyobb kamatot csak nagyobb jovedel-
mezGség esetén lehet kitermelni, amit kockéazatosabb tevékeny-
séggel lehet elérni). Mindkét hatasnak negativ kovetkezményei
lennének a hitelportf6lié min&ségére, ezért a bankok inkabb a

nem darjellegd tényez8kon szigoritanak.

Az utébbi mintegy masfél évben a globalis pénziigyi rendszerre
a legnagyobb veszélyt a masodrend( jelzalogpiaci valsag és an-
nak osszes kovetkezménye jelentette. Ariccia et al. (2008) cik-
kitkben megmutattik, hogy a hitelezési sztenderdek és feltéte-
lek enyhitése volt a {6 mozgatérugé az USA-ban a 2000-es évek
els§ felében tapasztalt extenziv hitelndvekedés (hitelezési
»boom”) moégott. A most zajlé valsdg megerdsiti azt, hogy a
nem 4arjellegi tényezéknek fontos szerepe van a hitelezési és a
gazdasagi folyamatokban, és érdemes figyelembe venni e ténye-

z8ket elSrejelzések készitésekor.

Tovabbiakban az elemzésiink hiarom f§ kérdés mentén vizs-
galja az MNB hitelezési felmérésének hatékonysigit és ,,korai
eldrejelzs” eszkozként vald hasznalhatésdgat. Egyrészt az
SLO-vilaszok 6nmagukkal valé konzisztencidjat, azaz az
el6rejelzett SLO-valaszok és a kovetkezd felmérésben mon-
dott visszatekintd SLO-valaszok kozti kapcsolatot elemezziik.
Maésrészt az SLO-vilaszok és a val6s hitelezési adatok kozot-
ti kapcsolatot vizsgéljuk. Végiil a Hitelezési felmérés elGre-
jelz8 képességét elemezziik, azaz megnézziik, hogy az elSrete-
kint6 SLO-vélaszok és a kovetkezd idGszakokban megfigyel-
hetd hitelezési és GDP-adatok kozott taldlunk-e sszefiiggést.

A VISSZAMERES MODSZERTANA*

A Hitelezési felmérés soran kapott valaszok 6tfokozatia skalan
mértek és kvalitativ modon fejezik ki az intézmények altal
megtett |épéseket, illetve tervezett vagy vért valtozdsokat a hi-
telezési hajlandésédgra, hitelkeresletre, hitelezési sztenderdek-
re/feltételekre, kockazati paraméterekre és a kiilonbozd szek-
torok kockazati megitélésére vonatkozdan. Példaul a hitelezé-
si feltételek esetén 1-es jelenti a jelentds szigoritist, 2-es a va-
lamelyest szigoritast, 3-as a valtozatlansagot, 4-es a valame-
lyest enyhitést és 5-6s a jelentds enyhitést. A mennyiségi té-
nyezdket kifejez8 valaszok (hitelkereslet, hitelezési hajlandé-
sdg) esetén az 1-es jelenti a jelentSs novekedést, 2-es a vala-
melyest névekedést, 3-as a valtozatlansigot, 4-es a valame-

lyest csokkenést és 5-6s a jelentds csokkenést.

A vilaszok aggregaldsa sordn a nett6 valtozds mutatét hasz-
néljuk. A netté szigoritok ardnyat példaul dgy kapjuk, hogy a
szigorodast jelz6k aranyabdl levonjuk az enyhitSk ardnyat. Az

eddigiekben a felmérés eredményeinek publikildsa sordn
egyenld silyozést alkalmaztunk, azaz a kisebb bankok vélasza
is ugyanannyit ért, mint a nagyobb bankok vélasza. Ugyanak-
kor a jelen elemzés sordn (ha nincs kiil6n jelolve) és a jové-
ben a Hitelezési felmérés eredményeinek publikicidjaban is
hitelallomany szerinti piaci részesedés alapjan stlyozzuk az
SLO-vilaszokat.

Tekintettel az SLO-vélaszok kvalitativ jellegére, olyan 6kono-
metriai eszkdzoket kerestiink, melyek alkalmasak arra, hogy
megvizsgaljuk két ordindlis skaldn mért, illetve egy ordinélis
és egy intervallum skaldja valtozo kozti kapesolat erdsségét.
A Pearson-féle korreldciés egyiitthaté két intervallumskalan
mért valtoz6 kozotti kapcesolatot vizsgal, ezért esetiinkben
csak az aggregalt valaszok esetében alkalmazhaté. Ezzel szem-
ben a rangkorrel4cié ordinalis skila esetén is hasznilhato, igy
ennek két valtozatit (Spearman-rho és Kendall-tau) hasznal-

juk az egyedi banki valaszok elemzésére.

A rangkorrelacio segitségével azt vizsgéljuk meg, hogy az adatok
sorrendje kozott szignifikdns kapcsolat figyelhetG-e meg a két
idGsorban. Két valtoz6 kozti kapcsolatot erSsnek tekintiink, ha
mindkét mutaté szerint 5%-os szinten szignifikdns a kapcsolat.
A ,hagyomanyos” lineéris korreldciés mutatéhoz hasonléan a
Spearman-féle rho és a Kendall tau-b is -1 és +1 kozotti értéket
vehet fel; minél nagyobb az adott mutat6 abszoluat értéke, annal
erGsebb kapcsolatrdl beszéliink. +1 érték esetén tokéletes
egylittmozgast, —1 esetén tokéletes ellentétes mozgast feltételez-
hetiink. A késébbiekben bemutatott tablazatokban a szignifikan-
cia annak a valészintiségét mutatja, hogy az adott mutaté érté-

ke nulla, azaz nincs kapcsolat a két idGsor kozott.

Mivel egy tényezdSre bankonként legfeljebb 12 adat 4ll rendel-
kezésiinkre (2003 6ta féléves gyakorisaggal végezziik a felmé-
rést, az utols6 megfigyelést az elemzésben a 2008 juliusiban
folytatott felmérés adatai jelentik), emiatt az egyedi banki va-
laszokat egymaéstdl fiiggetlen valtozéként tekintjiik, azaz egy
id&sorban elemezziik az 6sszes egyedi banki valaszt. Termé-
szetesen a fliggetlenségi felvetés a piaci szereplSk kozotti egy-
masra hatdsok miatt nagyban sériilhet, ugyanakkor ez a meg-
kozelités az elérhetd elemszam novelésével javithatja a mért
korrelaciok szignifikanci4jat. Ebbél fakadéan jelenlegi elem-
zésiink eredményei inkdbb feltir6é kutatisi eredmények be-

mutatasat teszik lehetévé.

Az eredmények részletes bemutatisa elStt jelezziik, hogy
elemzésiink sordn a haztartasi és vallalati hitelezést vizsgaltuk,
1évén dnkormanyzati szegmensre csak 2008 janudrja 6ta kér-
deziink ra a Hitelezési felmérés keretein beliil. Ennek megfe-

lelGen négy alszegmens valaszait vizsgiljuk: fogyasztisi és la-

* A tovabbi fejezetekhez tartozé téblazatokban altalaban csak a szignifikans 6sszefliggéseket mutatjuk be. Az elemzés a 2008. decemberig rendelkezésre allé hitelezé-

sifelmérés-adatok vizsgélatara terjed ki.
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1. tablazat

A hitelezési felmérés valaszai k6zo6tti konzisztencia rangkorrelaciéos mutatdk alapjan

Hitelezési szegmens Paraméterek Spearman-rho Spearman-rho Kendall-tau Kendall-tau Elemszam
szignifikancia szignifikancia
Hitelsztenderdek 33,8% 0,2% 30,7% 0,2% 82
Lakascélu hitelek Hitelkereslet 24,9% 2,4% 21,6% 2,2% 82
Lakasarak 21,2% 5,5% 20,1% 5,5% 82
Hitelsztenderdek 28,7% 0,3% 26,2% 0,3% 109
Fogyasztasi hitelek
Hitelkereslet 29,4% 0,2% 25,6% 0,2% 109
Hitelsztenderdek 29,9% 0,8% 28,0% 0,9% 77
Villalati hitelek Hiteldijak 23,6% 3,9% 22,7% 3,9% 77
Hitelszpredek 37,2% 0,1% 35,7% 0,1% 77
Uzleti célu Hitelsztenderdek 22,6% 4,9% 21,4% 4,7% 77
ingatlanhitelek Hitelkereslet 32,5% 0,4% 25,6% 0,4% 77

Megjegyzés: Az egyes paraméterek a kordbbi leirdsnak megfeleléen 1-t6l S-ig tarté skdldn mértek. A hitelezési sztenderdek és feltételek esetén az 1-es ér-
ték jelentds szigoritdst, az 5-0s érték jelentSs enyhitést jelent. A hitelezési hajlandésdg, hitelkereslet és lakdsdrak esetén az 1-es érték jelentds névekedést,
5-0s érték a jelentds csokkenést jelent. A Spearman-rho és Kendall-tau mutatok értelmezése megtaldlbaté cikkiink 8. oldaldn.

kascélii haztartasi hitelezés, vallalati hitelezés, illetve iizleti
célu ingatlanhitelezés.

AZ ELOREJELZO SLO-VALASZOK ES

A KOVETKEZO FELMERESBEN MONDOTT
VISSZATEKINTO SLO-VALASZOK
KOZOTTI KONZISZTENCIA

20 22

A Hitelezési felmérés sordn a legtobb paraméterre az el§zd
félévre visszatekintve, valamint a kdvetkezd félévre elSrejelzé
médon is rakérdeziink. Osszességében az elemzés alapjan el-
mondhatd, hogy az eldrejelzs és a visszatekintd SLO-vélaszok
onmagukkal konzisztensek: a hitelezési sztenderdekre adott
valaszok kézti kapcsolat mind a négy hitelkategériaban 5%-
os szinten szignifikans, a keresletre adott valaszok esetén pe-

dig a négybdl hirom esetben.

Ezeken tal a lakashitelek esetében a lakasdrakra, mig a villa-
lati hitelek esetében a dijakra és a szpredekre adott vilaszok
konzisztensek énmagukkal.

A MULTBA VISSZATEKINTO
SLO-VALASZOK ES VALOSAGBAN
MEGFIGYELT HITELEZESI FELTETELEK
KOZOTTI KAPCSOLAT

A Hitelezési felmérés soran olyan hitelezési paraméterekre is
rakérdeziink kvalitativ médon, amelyekre vonatkozéan
konkrét szdmadatok is rendelkezésiinkre &llnak. Ilyen a
hitelszpredeknek (a hitelkamatok forriskoltség feletti részé-
nek) a véltozasa a fogyasztasi, a lakascélt és a vallalati hitele-
zés esetén, tovabba az alkalmazott maximalis hitelfedezeti
arany (a bankszakmaban kozkedvelt roviditéssel LTV [,,loan-

to-value”]) valtozasa a lakascéla hitelekre. El&zetes varakoza-
sainkkal ellentétben viszont nem tapasztaltunk statisztikailag
szignifikdns kapcsolatot, aminek két oka lehet: egyrészt az
alacsony mintaelemszam, masrészt pedig az, hogy a hitelezés
mélyiilése szinte folyamatosan egyiitt jart a hitelezési feltéte-
lek enyhitésével, ami torzitist okozhat a valaszokban.

AZ SLO-VALASZOK ES A KOVETKEZO
IDOSZAKBAN TAPASZTALT HITELEZESI
ES GAZDASAGI NOVEKEDESI ADATOK
KOZOTTI KAPCSOLAT

Ismerve az amerikai Fed hitelezési felmérésre alapozott kuta-
tasi eredményeit, az a hipotézisiink, hogy a hitelezési feltéte-
lekre és sztenderdekre adott vilaszok megjelennek a megfi-
gyelhet§ hitelezési feltételek alakuldsiban, melyek kozil a
forraskoltség feletti szpredekre, valamint a hitelfedezeti ara-
nyokra (LTV) érhetd el adat, és némi késéssel tiikr6z6dnek a
hitelezési dinamika valtozdsiban és a gazdasigi novekedés-
ben. Eredményeink alapjan altalanossigban nem mondhat-
juk, hogy az egyedi banki elrejelzé SLO-valaszok és a valés
hitelezési adatok szignifikdnsan egyiitt mozognak. El&bb is-
mertetjiik a kapott eredményeket, majd lehetséges magyara-
zatokat adunk arra, hogy miért nincsenek egyeldre szignifi-
kéans eredményeink.

A hitelezési feltételek esetében a lakashitelezés esetében talal-
tunk bizonyos meglep&nek ting statisztikai dsszefiiggéséket.
Ebben a szegmensben nagyon er8s az egyiittmozgés a hitelke-
resletre vonatkoz6 elGrejelzd valaszok és az atlagos féléves fo-
rint kamatkiilonbézet valtozasa kozott. Kozepes erdsségli a
kapcsolat az elSrejelzett kereslet és 70%-0s LTV-t meghaladé

lakascélu hitelek allomanyon beliili ardnydnak megvaltozisa
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2. tablazat

Az SLO-valaszok eldrejelzo képessége

1. paraméter 2. paraméter Spearman-rho Spearman Kendall-tau Kendall-tau Elemszam
szignifikancia szignifikancia
Kereslet Forint szpred -32,9% 0,4% -25,2% 0,5% 74
Lakascélu hitelek
Kereslet 70%+LTV -24,2% 5,8% -19,2% 5,6% 62

Megjegyzés: Az egyes paraméterek a kordbbi leirdsnak megfelelden 1-t61 S-ig tarté skdldn mértek. A hitelezési feltételek, igy a szpred és az LTV esetén az
1-es érték jelentds szigoritdst, az 5-Os érték jelentSs enyhitést jelent. A hitelezési hitelkereslet esetén az 1-es érték jelentds novekedést, 5-6s érték a jelen-
t8s csékkenést jelent. A Spearman-rho és Kendall-tau mutaték értelmezése megtaldlhaté cikkiink 8. oldaldn.

kozott, a negativ korrelacids egyiitthaté azt jelenti, hogy a ke-

reslet novekedésével parhuzamosan névekszik a 70%-nal ma-

gasabb LTV-j{ hitelek ardnya.

A szokasos hitelezési felméréseket visszamérd gyakorlatokkal

Osszhangban azt is megnéztiik, hogy a hitelek névekedése, a

hitelezési hajlandésdg viltozdsa, valamint a hitelezési

sztenderdek szigoritisa vagy enyhitése kozott van-e szignifi-

kéans kapcsolat. A 2. és 3. dbra a hitelnévekedés és hitelszten-

derdek ko6zotti kapesolat vizualis vizsgalatira biztosit lehetd-

séget. Az 4brik alapjan lathatd, hogy a héaztartisi szegmens-

ben a felmérés kezdete 6ta szinte folyamatosan enyhitésrdl,

mérsékelt szigoritdsr6l szimoltak be a bankok, mig a véllala-

ti szegmensben 2007 jiniusa 6ta folyamatosan tovéibb szigo-

ritottdk feltételeiket a meghatdrozo piaci szereplék elmonda-

suk szerint. A vonatkoz6 4brdkra vald egyszerd ratekintés

alapjan nem tirhato fel trendszerd kapcsolat (ez jelentSs rész-

ben az id&sorok révidségének is betudhatd), ami még 6nma-

giban nem jelenti azt, hogy statisztikailag mérhetd kapcsolat

nem 4ll fenn, igy érdemes azok eredményeit is bemutatni.

2. abra

A hitelképességi sztenderdek alakulasa a lakascélu

és a fogyasztasi hitelek piacan (a szigoritok netté
aranya, egyenlé sulyozasu valaszok)

és a negyedéves, CHF-arfolyammal sziirt netté
hitelfelvétel alakulasa

% milliard Ft
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Forrds: MNB.
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Az elemzés soran megvizsgaltuk a multbeli és az elGretekintd
hitelsztenderdek valtozasa, illetve a jovSbeli (T+1 félév, illet-
ve T+2 félév) hitelnovekedés kozotti kapesolatot. A hitelezé-
si hajlandésdg valtozasira a kordbbi felmérési gyakorlatban
visszatekintd adatok alltak rendelkezésre, igy annak a jovSbe-
li hitelnévekedéssel val6 kapcsolatat vizsgaltuk. A hitelezési
dllomény valtozdsinak mérésére a haztartasi hitelezés eseté-
ben arfolyamszirt, a szezonélis hatdsok kisztirése érdekében
mozg6 atlagolasa netté hitelfelvételt hasznaltunk, mivel a no-
vekedési litemek hasznélata félrevezetS lenne az Ggynevezett
bazishatds potencialis torzitidsa miatt. A vallalati hitelezés ese-
tében arfolyamszirt dllomanyokra vonatkozé éves névekedé-
si litemeket néztiink (ezzel kiszirve a szezonilis hatisokat).
Mivel az aggregilt hitelezési felmérés adatok -1 és 1 kozotti
folytonos skilan szizalékos formaban jelennek meg, ezért az
Osszesitett adatok vizsgélata esetén, a korabbiakban jelzettek-
nek megfelelGen alkalmazhat6 a linearis korrel4cios egyiittha-
t6. Elemzésiink erejét korlatozza a rendelkezésre allé idGsor
rovidsége, és az, hogy ebben az id§szakban nem figyelhettiink

meg teljes hitelciklust.

3. abra

A hitelképességi sztenderdek alakulasa a vallalati
szegmensben (a szigoritok netté aranya; egyenlo
sulyozasu valaszok) és a hitelallomany éves
novekedési iiteme

(drfolyamsziirt adat)
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= W
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B Hitelképességi sztenderdek alakuldsa
= Hitelek éves névekedési iiteme (jobb skéla)

Forrds: MNB.



Haztartasi hitelek

Elemzéseink sordn a haztartisi hitelezésben (lakascély, illetve
fogyasztasi hitelezés) nem talaltunk szignifikdns kapcsolatot a
hitelezési sztenderdek, illetve a hitelezési hajlandésag valtoza-
sa és a hiteldllomany névekedésének mértéke kdzott. Azok az
eldre jelzett szigoritdsok a hitelnévekedés nagyobb mértéké-
vel vald, azonos irdnyt egyiittmozgasit mutattik, azaz a szi-
goritisok ellenére is tovabbi hitelnovekedést lehetett tapasz-
talni. A héaztartisi hitelezéssel kapcsolatosan egyrészt valdszi-
nisithetSen az id&sor rovidsége okozza azt, hogy viszonylag
kevés a megfigyelt szignifikdns kapcsolat a véltozok kozétt,
masrészt a magyar gazdasig pénziigyi kozvetitésének mélyii-
1ését is érdemes figyelembe venni. A szignifikins eredmények
hidnya arra enged kovetkeztetni, hogy mas tényezdk, igy egy
felzark6z6 gazdasig esetén a kindlati viselkedés mellett a ke-
reslet és a gazdasagi felzark6zas is szerepet jatszik a hitelpiac

egyensilyanak kialakulasiban.
Vallalati hitelek

A vallalati hitelezést vizsgdlva a haztartisi hitelezéshez ké-
pest erdsebb, elSzetes varakozasainknak megfelel§ ered-
ményt kaptunk. Mint az a 3. tdblazat mutatja, a nett6 szigo-
riték ardnya ellentétes mozgist mutat a hiteldllomany néve-
kedési iitemével, azaz minél tobben szigoritjik hitelezésii-
ket, annal kisebb a hitelnévekedés szintje, tovabba a tabli-

zat alsé része alapjan lathat6, hogy a hajlandésag névekedé-
se egyiittmozog a hiteldllomany névekedési iitemének nove-
kedésével. Bar ezek az eredmények megegyeznek az intuici-
6nkkal, ugyanakkor statisztikailag nem szignifikansak a ro-
vid megfigyelési id6szak miatt. Az egyedi banki megfigyelé-
seket fiiggetlennek tekintd adatok alapjan is hasonlé ered-
ményeket kaptunk.

A kiilfsldi SLO-visszamérési gyakorlatban a hitelaggregatumok
mellett a GDP-névekedéssel valé Ssszefliggést is szokas vizsgal-
ni. A vallalatihitel-kinalati viselkedéssel kapcsolatos vélaszok és
a hazai GDP névekedése kozott a rovid idGsor ellenére is sta-
tisztikailag szignifikdns kapcsolatot kaptunk. A 4. tiblazat mu-
tatja, hogy minden vizsgalt kapcsolat (sztenderdek, hajlandésa-
g valtozasa és a GDP névekedése kozotti vissza- és elSretekin-
t6) szignifikans. Azaz a bankok szigoritisa egyiittmozog a GDP
csokkenésével, a hitelezési hajland6sig novekedése pedig a
GDP novekedésével. Természetesen ebbdl az egyszerd Ossze-
fiiggés megallapitisibol még nem tudhatjuk, hogy melyik té-
nyez8 mozgatja a madsikat, azaz a bankok viselkednek-e
prociklikusan (azaz felivelés esetén enyhitik hitelezési feltétele-
iket, mig gazdasagi visszaesés esetén erdsen szigoritanak), vagy
a vallalatihitel-kinlati viselkedés befolyasolja-e jelent&sen a
gazdasig novekedését. Ezt erdsiti meg az is, hogy ha a megels-
z8 idGszak GDP-novekedése és a villalati hitelezési
sztenderdek, illetve hajlandésag kozotti kapcesolatot vizsgaljuk,
akkor is erésen szignifikins 6sszefiiggést kapunk.’

3. tablazat

Az SLO-valaszok eldrejelzo képessége a vallalati hitelek esetében

Vizsgalt valtozok Korrelacio Szignifikanciaszint Megfigyelések szama
Sztenderdek Novekedés
(szigoritok netté aranya) | (hitelallomany valtozasa)
Mult Jové (T+1) -27,5% 38,7% 12
El6rejelzés Jové (T+1) -18,2% 57,2% 12
El6rejelzés Jové (T+2) -49,5% 12,1% 1
Vizsgalt valtozok Korrelacié Szignifikanciaszint Medfigyelések szama
Hajlandésag Novekedés
(ndvekedé hajlandésaggal | (hitelallomany valtozasa)
rendelkezok netto aranya)
Mult Jové (T+1) 38,7% 21,4% 12
Mult Jové (T+2) 52,0% 10,1% 1

* Megjegyezziik, hogy a haztartasi hitelezésre vonatkozo vélaszok és a GDP novekedési Giteme kozott nem kaptunk szignifikans, illetve kdzgazdasagilag értelmezheté

osszefliggéseket.
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4, tablazat

A vallalati SLO-valaszok és a GDP novekedése kozotti kapcsolat

Vizsgalt valtozék Korrelacio Szignifikanciaszint Medfigyelések szama
Sztenderdek GDP-ndvekedési litem
(szigoritok aranya)
Mult Mult -79,9% 0,2% 12
Mult Jovo (T+1) -81,3% 0,1% 12
El6rejelzés JOv6 (T+1) -55,6% 6,1% 12
El6rejelzés Jovo (T+2) —64,6% 3,2% 11
Vizsgalt valtozok Korrelacio Szignifikanciaszint Megfigyelések szama
Hajlandésag valtozasa GDP-ndvekedési litem
(noveked6 hajlandésaggal
rendelkez6k nettoé aranya)
Mult Mult 71,9% 0,8% 12
Mult Jové (T+1) 91,0% 0,0% 12
Mult Jové (T+2) 93,0% 0,0% 11

Megjegyzés: A GDP féléves névekedési iiteme szezondlisan igazitott negyedéves adatokbdl keriilt kiszdmitdsra.

KOVETKEZTETESEK

Elemzésiinkben bemutattuk az MNB altal folytatott Hitelezé-
si felmérés f6bb jellemzdit és elemeztiik az SLO-valaszok 6n-
magukkal és a val6s adatokkal vett konzisztencidjat, valamint
eldrejelzd erejét. Az 6konometriai elemzés alapjan megalla-
pithatd, hogy a bankok j6l jelzik el6re késbbi viselkedésiiket,
azaz konzisztensek vélaszaikban. Ugyanakkor a hitelaggrega-
tumok véltozasival nem figyelhet§ meg szignifikdns kapcso-
lat. A vallalati hitelezés esetén korrelaciés mutatok elGjele
megfelel virakozdsunknak, azaz a hitelezési sztenderdek szi-
goritisa a hiteldllomanyok cs6kkenésével jar egyiitt. A hiztar-
tasi hitelezés esetén az intuicionkkal ellentétes kapcsolat rész-
ben a megfigyelt id&sor révidségével, masrészt a hitelkinalati
viselkedés mellett a pénziigyi kozvetités mélyiilésével és ke-
resletoldali tényez8k fontossigival magyarizhaté. Megvizs-
galtuk a viéllalati hitelezés sztenderdjeinek valtozdsa és a GDP
novekedése kozotti kapesolatot, mely szignifikinsnak bizo-
nyult. Azt tapasztaltuk, hogy multba- és elSretekintd médon
is a hitelezés szigoritisa a GDP csokkenésével mozog egyiitt,
még a hitelezési hajlandésig novekedése a GDP novekedésé-
vel jar egyiitt. Ugyanakkor az egyiittmozgds megallapitisabdl
6nmagaban nem vonhatunk le kovetkeztetést az ok-okozati
kapcsolatra, vagy annak irdnyira vonatkozéan, azaz arrdl,
hogy a bankok viselkednek-e prociklikusan vagy a gazdasag
novekedését befolyasolja-e a vallalati hitelkinalati viselkedés
meghatiroz6 médon, esetleg kdzos mogottes tényezsk allnak
a hattérben. Elemzésiink erejét korlatozza a rendelkezésre al-
16 id&sor rovidsége, és az, hogy ebben az idGszakban nem fi-
gyelhettiink meg teljes hitelciklust. Késébbiekben a Hitelezé-
si felmérés adatsorainak béviilésével érdemes vizsgalatunkat
tovabb folytatni.
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MELLEKLET: A HITELEZESI FELMERESEK
NEMZETKOZI GYAKORLATA

A cikk bevezetdjében emlitett médon a Magyar Nemzeti
Bank hitelezési felmérési gyakorlata mas jegybankok altal al-
kalmazott hasonl6 felmérések sordba illeszkedik. A 5. tabla-
zat (14. oldal) tartalmazza az angol, a japan, litvan és lengyel
kozponti bank, az Eurépai Kézponti Bank, valamint az USA
jegybankjinak szerepét betoltd Fed hitelezési felmérésének
legfébb jellemzéit.*

A felmérések gyakorlata a kérdések tekintetében nagyrészt
konvergal egymashoz. Ugyanakkor az adott bankszektor mé-
retétdl fiigglen eltérhet egymdstdl a feldolgozds modszerta-

na, és a vizsgalt szegmensek is kiilonb6zhetnek.

¢ Ezen jegybankokon tul a szerz6k tudomasa szerint még a torok jegybank rendelkezik a hitelezés kinélati trendjeit vizsgalo felméréssel.

(http://www.tcmb.gov.tr/ucaylik/bankakrean/bankakreaneyeni.html)
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5. tablazat

Az egyes jegybankok hitelezési felméréseinek jellemzgi

Magyar Nemzeti | Angol kézponti | Japan kozponti EKB Fed Litvan jegybank Lengyel
Bank bank (Bank of bank jegybank
England)
Felmérés Hitelkinalati visel- | Monetaris és Japan hitelezési | A banki hitelezés | Banki hitelezési Informécio A lengyel bank-
publikalt kedés feltarasa, pénziigyi stabi- piac tendencia- zleti ciklusokban | folyamatok és szerzése a nem rendszer hitelki-
célja nem arjellegu litasi célok: hite- | inak megértése, | és a monetaris trendek, valamint | kamatjelle- nalati (standar-
tényezok vizs- lezési trendek, a Fed gyakorla- | transzmisszio- a hitelezésnek az | g{ hitelezési dok és feltételek)
galata hitelfeltételek tdhoz hasonldéan | ban betoltott Uzleti ciklusokban | feltételekrél, a és hitelkeres-
megértése a monetaris szerepének jobb | és a monetaris forraskoltségek leti viselkedési
transzmisszidban | megértése, mo- transzmisszio- és a bankok valtozasainak
betoltott szerep | netéris politikai ban betoltott vérakozasainak megismerése
vizsgalata dontéshozok szerepének jobb | alakulasarol
tdmogatasa megértése
Gyakorisag | Korabban féléves, | Negyedéves Negyedéves Negyedéves Negyedéves Féléves Negyedéves
2009-t6l negyed-
éves
Kezdete 2003. 1. félév 2007. 1l n.év 2008. 1. n.év 2003. 1. n.év 1964 2006. II. félév 2004
Vizsgalt Haztartasi Retail hitelezés Vallalatok (nagy, | Vallalati és haz- Vallalati és lakos- | Lakossagi hite- Vallalatok (nagy
szegmensek | hitelezés, val- (fedezett és fede- | kozepes és kis cé- | tartasi (lakascélu | sagi hitelezés lezés (lakascélu vallalatok, SME);
lalati hitelezés, zetlen), véllalati gek), haztartasok | és fogyasztasi) és fogyasztasi), Lakossag
onkormanyzati hitelezés (lakascélu és fo- hitelezés vallalati hitelezés | (lakashitelek,
hitelezés gyasztasi hitelek), egyéb fogyasztasi
helyi 6nkormany- hitelek)
zatok (6sszesen
13 kérdés)
Megkér- Haztartasi: 13 Nem hozzék TOP 50 bankot 112 bank, kb. Legutdbb 52 11 bank 24 bank, bank-
dezett bank, lakéshi- nyilvdnossagra, | kérdezik meg, 40%-os piaci hazai bank és 21 szektor portfélio-
bankok telek: 9 bank, de kértlbeldl ez a piac 74%-4t | részesedés kulfoldi banki janak 75,9%-a.
szama, fogyasztasi 10-15 bank fedile. (3 évente fiok/ ,ugynokség”
piaci hitelek: 13 bank + | szegmensenként; | vizsgaljak felil a (agency)
részesedés | 6 lizingcég; a piaci részesedés | listat)
vallalati hitelek: | 75-85%
7 bank;
onkormanyzati
hitelek: 6 bank
Feldolgozas | Netté emelke- Nett6 emelke- Netté emelke- Netté emelke- Netté emelke- Netté emelke- Netté emelke-
maddszertana | d6k/szigoritok dék/szigoritok dék/szigoritok dék/szigoritok dék/szigoritok dék/szigoritok dék/szigoritok
(suilyozéasa) | aranya (%) aranya (%) aranya (%) aranya (%) aranya (%) aranya (%) aranya (%)
(kordbbiakban Sulyozas: piaci Sulyozas: piaci Sulyozas: (sulyozas nélkul) | Sulyozas: egyenld | tényezdknél:
egyenld sulyozas, | részesedés szerin- | részesedés szerin- | orszagokon beliil sulyozas enyhitéshez vagy
2009 marciusatdl | tisulyozas +kis | ti sulyozas +kis | egyenld sulyozas, szigoritashoz
piaci részesedés | és nagy szigoritds | és nagy szigoritas | EU-n bell jarul hozza.
alapu sulyozas) eltérd sulyd (kis | eltéré sulyu (kis | orszagsulyok
szigoritas/ eny- szigoritas/ eny- hasznalata
hités sulya 0,5) hités sulya 0,5)
(,diffusion index”) | (,diffusion index”)
Publikacio http://www.mnb. | http://www. http://www.boj. | http://www.ecb. [ http://www. http://www.lb.It/ | http://www.nbp.
linkje hu/engine.spx? bankofengland. | or.jp/en/theme/ |[int/stats/money/ |federalreserve. eng/economy/fi- | com.pl/Homen.
page=mnbhu co.uk/publicati- | research/stat/dl/ |lend/html/index. | gov/boarddocs/ | nancial stability/ |aspx?f=en/Sy-
hitelezesi_fel- ons/other/mo- zan/loos/index. en.html#data SnLoanSurvey/ finsurvey.htm stemFinansowy/
meres netary/creditcon- | htm kredytowy2008.
ditions.htm html
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