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A Hitelezési folyamatok című kiadvány célja, hogy átfogó képet mutasson a hitelezés legfrissebb trendjeinek alakulásáról, 
valamint segítséget nyújtson ezen folyamatok megfelelő értelmezéséhez. Ennek érdekében részletesen bemutatja a 
hitelaggregátumok, a bankok által észlelt hitelkereslet, valamint a hitelezési feltételek alakulását. A hitelezési feltételeken 
belül megkülönböztetünk ár- és nem árjellegű feltételeket. A nem árjellegű feltételek azt befolyásolják, hogyan alakul a ban-
kok által hitelképesnek tartott ügyfelek köre, és azok milyen feltételek mellett juthatnak hitelhez. Az árjellegű feltételek pedig 
azt mutatják, hogy a hitelképes vállalatok milyen áron juthatnak hitelhez. Az elemzés ezenfelül a Pénzügyi Kondíciós Index 
(PKI) segítségével összefoglalja a pénzügyi közvetítőrendszer gazdaságra gyakorolt hatását. Az elemzésben vizsgált főbb sta-
tisztikák a következők:

•  A hitelaggregátumok a gazdasági szereplők hitelállományának mennyiségi alakulását ismertetik a hitelintézeti szektor mér-
legstatisztikái alapján. Az új kihelyezések volumene és a hitelintézeti hitelek árfolyamhatásoktól megtisztított nettó állo-
mányváltozása egyaránt bemutatásra kerül. 2013 negyedik negyedévétől az elemzés a teljes hitelintézeti szektor (bankrend-
szer és fiókok, szövetkezeti hitelintézetek) hitelezési folyamatait mutatja be.

•  A nem árjellegű hitelezési feltételek változása kvalitatív módon jelenik meg a hitelezési felmérés alapján, amelyben az adott 
szegmensben aktív bankok – melyek együtt 85–95 százalékát fedik le a hitelpiacnak – adnak indikációt a változás irányára 
a viszonyítási időszakhoz képest. A hitelezési felmérésben árjellegű feltételek is szerepelnek kvalitatív módon, mégpedig a 
forrásköltség feletti felár, a kockázatos hiteleken lévő prémium, illetve a felszámolt díjak.

•  A kamatstatisztikák a hitelintézeti új megvalósult kihelyezések szerződésösszegével súlyozott aggregált kamatait, azaz árjel-
legű feltételeit tartalmazzák. A hitelkamat felbontható a referenciakamatra, illetve a referenciakamat feletti felárra.

•  A hitelezési felmérés alapján az adott szegmensben aktív bankok az általuk észlelt hitelkereslet alakulására, várakozásaikra 
a hitelezési felmérésben válaszolnak kvalitatív módon. Hasonlóan a hitelezési feltételekhez, a bankok a változás irányára 
adnak indikációt.

A hitelezési folyamatokat leíró indikátorok és a Pénzügyi Kondíciós Index módszertanáról az elemzés végén található melléklet 
ad részletes tájékoztatást. A kiadványon belül a hitelezési felmérés eredményeit fokuszáltan mutatjuk be, de a kérdésekre 
adott válaszokat, illetve az eredményeken alapuló ábrakészletet az MNB honlapján a hitelezési felmérés oldalon teljes körűen 
publikáljuk.
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A vállalatihitel-állomány csökkenése 2013-ban jelentősen lelassult. Míg a korábbi években a vállalatihitel-állomány éves 
összehasonlításban 3-4 százalékkal zsugorodott, addig 2013 negyedik negyedévében 1,2 százalékos volt az állomány éves 
csökkenése. A vállalatok forinthitel-állománya főként a Növekedési Hitelprogram (NHP) első szakasza következtében bővült, 
a devizahitel-állomány eközben jelentősen zsugorodott. Tranzakciós adatokat tekintve 2013 utolsó negyedévében a vállalati 
hitelek törlesztései mintegy 181 milliárd forinttal haladták meg a folyósításokat. Az év végi negatív tranzakciós adatokban 
jelentős szerepet játszottak egyedi és az év végére jellemző szezonális hatások. A Növekedési Hitelprogram új szerződései 
visszafogottan alakultak 2013 végén, a program keretein belül folyósított hitelek élénkülése 2014 második negyedévétől vár-
ható. A kkv-szegmensben az éves növekedési ütem pozitív tudott maradni 2013 utolsó negyedévében. A felmérések alapján a 
bankok döntő többsége nem változtatott a szigorú hitelfeltételeken. A piaci alapú forinthitelek kamatai tovább mérséklődtek 
a jegybanki kamatcsökkentésekkel párhuzamosan, így az átlagos kamatfelár a – regionálisan is kedvezőnek számító – 2 szá-
zalékpontos szinten maradt. Ki kell ugyanakkor emelni, hogy a kedvező kamatfeltételek elsősorban a bankok által piaci alapon 

hitelképesnek ítélt, jellemzően nagyobb vállalatok hitelkondí-
cióit tükrözik. 

A háztartási szegmensben tovább folytatódott a hitelállo-
mány leépülése. A lakossági hitelszegmensben egyaránt 
csökkent a forint- és a devizahitelek állománya. Az új kihelye-
zések volumene némileg elmarad az előző negyedév szerző-
déskötéseitől, de így is kedvező: a kibocsátás 30 százalékkal 
meghaladja az előző év azonos időszakának értékét. A fede-
zetlen fogyasztási hitelek esetében az utóbbi másfél év ten-
denciájának megfelelően tovább folytatódott a feltételek 
enyhítése, miközben a banki válaszok alapján a lakáshitelek 
feltételei továbbra sem változtak érdemben. A megvalósult 
ügyleteknél a teljes hitelköltség (THM) a referenciakamat 
mérséklődésével párhuzamosan csökkent, a lakáscélú hitelek 
esetében 8,8 százalékra, a szabad felhasználású jelzáloghite-
lek esetében pedig 11 százalékra. Ugyanakkor a lakáscélú 
hitelek felára továbbra is magasnak számít régiós összeha-
sonlításban.

Az előzetes adatok alapján számított, a vállalati és a háztar-
tási szegmens hitelezési folyamatait, valamint a monetáris 
kondíciókat összegző Pénzügyi Kondíciós Index szerint a kon-
díciók romlottak, a bankrendszer kontrakciósan hatott a 
reálgazdaságra 2013 negyedik negyedévében.

1. Vezetői összefoglaló

Pénzügyi Kondíciós Index (PKI) és a reál-GDP éves 
növekedése
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Reál-GDP

Megjegyzés: A PKI éves növekedési üteme azt mutatja, hogy mennyi a 
pénzügyi közvetítőszektor (bankrendszer) hozzájárulása a reál-GDP 
éves növekedési üteméhez. Míg a bankrendszeri alindex csak a hitele-
zéssel kapcsolatos változókat tartalmazza, addig a „teljes” index a 
monetáris kondíciókat, vagyis a bankközi kamatot és az árfolyamot is.
Forrás: MNB.
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Mérséklődött a vállalatihitel-állomány, részben szezonális 
és egyedi hatások miatt. 2013utolsónegyedévébenahitel-
intézeti szektor vállalatihitel-állománya a tranzakcióknak
köszönhetően mintegy 181 milliárd forinttal csökkent. Az
egyéb állományváltozás (leírás és átsorolás) mértéke 120
milliárdforintvolt,ígyahitelállományösszesen301milliárd
forinttal csökkent. Csak a tranzakciók hatását figyelembe
véve,azévesállományleépülésiütem0százalékról1,2száza-
lékra romlott (1. ábra), utóbbi azonban a megelőző évek
átlagos3-4százalékosértékéhezképestjelentősjavulásnak
tekinthető. A mérséklődés markánsabban jelentkezett a
rövidfutamidejűhiteleknél,aholacsökkenésértékemintegy
211milliárdforintvolt.Azállománycsökkenésedecemberre
koncentrálódott,ekkorazévvégimérlegkiigazításaérdeké-
benmindabankok,mindavállalatokérdekeltekazállomány
csökkentésében,amitbankioldalrólazeurópaieszközátvilá-
gítás is erősíthetett.Azévvégi törlesztésekmegugrásában
egyedihatásisközrejátszott:egybankegykapcsoltvállalko-
zásában mintegy 40 milliárd forint értékben hitelt tőkére
cserélt,mérsékelveezzelatranzakciókegyenlegét.

A vállalati forinthitelek 2008-tól kumulált tranzakciói pozi-
tív tartományba fordultak az év végére.Ateljeshitelintéze-
ti szektor 2008 első negyedévétől kumulált vállalatihitel-
tranzakcióiösszesenmintegy–873milliárdforintottettekki,
amiadevizahitelek1200milliárdosnegatívésaforinthitelek
327milliárdospozitívegyenlegébőladódik.AzNHPII.pillére
kereteinbelüli hitelkiváltásokazonbannagybanhozzájárul-

tak a forinthitelek növekedéséhez, ami párhuzamosan
ugyanolyanmértékbencsökkentetteadevizahitelekállomá-
nyát. A vállalati forinthitelek kumulált tranzakciói a hitelki-
váltásokatkiszűrveígy109milliárdostöbbletetmutatnaka
2013.évvégén(2.ábra).

2. Hitelezési folyamatok a vállalati 
szegmensben

A vállalati szegmensben a hitelállomány a tranzakciókból következően mintegy 181 milliárd forinttal, míg egyéb állományvál-
tozások (leírások, átsorolások) miatt további 120 milliárd forinttal mérséklődött 2013 negyedik negyedévében. A tranzakciók-
ból eredő éves állományleépülési ütem mértéke 1,2 százalék volt az év végén, ami számottevően kisebb az utóbbi években 
tapasztalt 3-4 százalékos értéknél. Az állomány csökkenése főként a devizahitelek mérséklődésének tudható be, míg a forint-
hitelek a tranzakciókból adódóan éves alapon bővültek. A negyedik negyedéves csökkenésben jelentős szerepe volt az év 
végére jellemző szezonalitásnak, továbbá egyedi hatások is közrejátszottak az állomány mérséklődésében. A bankok döntő 
többsége a negyedik negyedévben sem változtatott a hitelfeltételek szigorán. A hitelezési feltételek enyhítését iparág-specifi-
kus problémák gátolják, míg a likviditási helyzet, a versenyhelyzet és a kockázati tolerancia növekedése az enyhítések irányá-
ba hat. A piaci alapú forinthitel-kamatok tovább csökkentek a negyedév során, miközben az eurokamatok nem változtak 
érdemben. A referenciakamat feletti felárak (3 hónapos BUBOR, EURIBOR) változatlanok maradtak mind a deviza-, mind 
pedig a forinthitelek esetén. A forinthitelek 2 százalékpontos kamatfelára regionális összehasonlításban is kedvezőnek számít, 
az összességében szigorú hitelkondíciók miatt azonban a kedvező kamatfeltételek csak a bankok által hitelképesnek ítélt – 
nagyobb – vállalatokat érintik.

1. ábra
A teljes hitelintézeti szektor vállalatihitel-tranzakciói
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Megjegyzés: Szezonálisan nem igazított és árfolyamhatással gördítet-
ten korrigált nettó hitelállomány-változás. 
Forrás: MNB.
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Az új szerződések volumene a korábbi időszakok átlaga 
alatt alakult az utolsó negyedévben. A teljes hitelintézeti
szektorbruttóvállalatihitel-kibocsátása641milliárdforintot
tett ki 2013 negyedik negyedévében (3. ábra). A negyedik
negyedévesújkibocsátásalulmúltamindazévelsőfelében,
mindazelőzőkétévutolsónegyedévébentapasztaltújkibo-

csátást.Amérsékeltebbújszerződéskötéseketmagyarázhat-
ja a Növekedési Hitelprogram miatt nyárra előre hozott
hitelfelvétel, továbbá a program nyomán növekvő átlagos
futamidőkmiattmérséklődőrefinanszírozási igény.AzNHP
második szakaszának keretébenösszesen18milliárd forint
értékbenkötöttekszerződéstazutolsónegyedévben.Apiaci
alaponszerződöttújhitelekmintegykétharmadaforint-,míg
egyharmadadevizahitelvolt.

A bankok döntő többsége nem változtatott a vállalati hite-
lek szigorú feltételein.Abankoknettóértelemben1vett11
százalékaenyhítettahitelfeltételeken(4.ábra),aválaszadók
többségeazonbantovábbraisafeltételekváltozatlanságáról
számolt be. A szűk körű enyhítések elsősorban a kkv-szeg-
mensbenjelentkeztek,ésmindazárjellegű(hitelnyújtásáért
felszámított díjak, hitelkamat és forrásköltség közötti
szpred),mindanemárjellegű(fedezetikövetelmények)fel-
tételekbenmegjelentek.Akövetkezőfélévrevonatkozóana
bankoknettóértelembenvett5százalékaszigorítástjelzett
előre,aválaszadóktöbbségeazonbannemkívánváltoztatni
a hitelfeltételeken. Bár a hitelfeltételek az elmúlt három
negyedévben folyamatosan enyhültek, a válság kitörése
után bekövetkező széles körű szigorítások korrekciójáról
egyelőrenembeszélhetünk,ahitelfeltételekszintjetovább-
raisszigorúnakszámít.

Az egyes gazdasági ágazatok sajátos problémái továbbra is 
gátolják a hitelfeltételek enyhítését.Akorábbinegyedévek

2. ábra
A teljes hitelintézeti szektor kumulált  
vállalatihitel-tranzakciói
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Forrás: MNB.

4. ábra
Az egyes tényezők hozzájárulása a bankok hitelezési 
kondícióinak változásához a vállalati szegmensben
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Forrás: MNB, a bankok válaszai alapján.

3. ábra
Új kihelyezések a vállalati szegmensben 
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Forrás: MNB.

1Aszigorítókésenyhítőkkülönbségepiacirészesedésselsúlyozva.
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során a hitelfeltételek enyhítését rendre akadályozták a
negatívgazdasági kilátások, az iparág-specifikusproblémák
ésazalacsonykockázatitolerancia.Eháromtényezőközülaz
utóbbinegyedévbenagazdaságikilátásokmársemlegesen,
míg a kockázati tolerancia – évek óta először – enyhítően
hatott a feltételekre, az iparág-specifikus problémák azon-
banabankoknettóértelembenvettközel30százalékasze-
rintvisszafogóanhatnakahitelezésre.

Folytatódott a forinthitel-kamatok mérséklődése. A meg-
valósult tranzakciók alapján a változó kamatozású – azaz
NHP-n kívüli – forinthitelek átlagos negyedéves kamata a
harmadiknegyedévi6százalékról5,3százalékracsökkent(5.
ábra).Akamatszintígytovábbraislekövetteareferenciaka-
mat (3 hónapos BUBOR) csökkenését,miközben az átlagos
felárnemváltozottérdemben,értéketovábbrais2százalék-
pont körül alakult. A felár mértékében azonban jelentős
heterogenitástapasztalható:mígaz1millióeuroalattihite-
leknélközel3százalékpontvolta felár,1millióeurofeletti
hitelösszeg esetén 1,5 százalékpont. A folyószámlahitelek
kamatalassabbankövetileazalapkamatcsökkenését,ígya
felártrendszerűenemelkedetterészszegmensben.

Változatlan maradt az eurohitelek kamata és felára. Az 
euroalapúhitelekesetébenakamatszintésafelársemvál-
tozottaharmadiknegyedévhezképest:előbbi3százalékos,
utóbbi2,8százalékpontosértéketvettfelanegyediknegyed-

évben is. A heterogenitás itt is jelen van, ugyanakkor itt
lényegesen kisebb – 0,5 százalékpontos – a különbség az 
1millióeuroalattiésfelettihitelösszegek,azazvégsősoron
akisebbésnagyobbvállalatokkamatlábaközött.

Növekedett a bankrendszer kontrakciós hatása a vállalati 
szegmensben.Avállalkozásokhitelpiacihelyzeténekmegíté-
léséhez a hitelezési felmérés és a megvalósult ügyletek
kamatstatisztikái egyaránt szükségesek. A hitelezési felmé-
rés azt mutatja, hogyan alakulnak a hitelkínálati korlátok,
amelyekalapjáneldől,hogyegyadottvállalathitelképes-e,
mígakamatstatisztikákahitelképesnekbizonyultvállalatok
finanszírozási költségeit tartalmazzák. Az alacsonyabb
kamatlábakazegyébhitelezési feltételekszigorúságamiatt
jelenlegavállalkozásoknakcsakegyszűkebbkörétérinthe-
tik.2013negyediknegyedévébenaPénzügyiKondíciósIndex
vállalati részindexének értéke –0,9 százalék körüli szintre
csökkent,azazennyivelromlottareál-GDPaszűkvállalatihi-
tel-kínálatmiatta2012és2013negyediknegyedéveközötti
időszakban(6.ábra).Mindezrámutatarra,hogyavállalatihi-
tel-feltételek további jelentős enyhülésére lenne szükség
ahhoz,hogyavállalatihitel-kínálathozzájáruljonagazdasági
növekedéshez.

Tovább élénkült a kereslet a vállalati hitelek iránt. Ahitele-
zési felmérés során a bankok ismét emelkedő keresletről
számoltakbe.Minda rövid,mindahosszú lejáratúhitelek

5. ábra
Piaci alapú vállalati új kihelyezések kamatának és kamatfelárának alakulása
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Megjegyzés: 3 hónapos BUBOR, illetve EURIBOR feletti felár.
Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

HITELEZÉSI FOLYAMATOK • 2014. FEBRUÁR10

esetébenabankoknettóértelembenvettmegközelítőleg20
százalékajelezteakeresleterősödését.Azemelkedőkeres-
letben a Növekedési Hitelprogram második szakaszának
hatásatükröződhet,ugyanakkorabankokanagy-ésközepes
vállalatokesetébenisnövekvőkeresletetészleltek.Akövet-
kezőfélévrevonatkozóanabankokakereslettovábbierősö-
désétvárjákarövidéshosszúhitelekesetébenegyaránt(7.
ábra).

2.1. NEMZETKÖZI KITEKINTÉS  
A VÁLLALATI HITELEZÉSBEN

A vállalatihitel-állomány mérséklődött a régióban. A nem-
zetközikitekintésalapjánnagyrésztegységesképrajzolódikki
avállalatihitel-állományalakulásában.Arégiósországoktöbb-
ségébenésazeurozónábanegyarántmérséklődöttavállalati-
hitel-állomány az előző negyedév végéhez képest (8. ábra).
Csehországbanésabaltiállamokbanaharmadiknegyedévhez
hasonlóanminimálisnövekedésvoltmegfigyelhető.

A hitelezési alapfolyamatok heterogén képet mutatnak 
Európában. Kizárólag a folyósításokat és a törlesztéseket
tekintve,amediterránországokbanfigyelhetőmegalegna-
gyobbmértékűvisszaesésanegyediknegyedévben(9.ábra).
Míg2011és2012átlagosévesnövekedésiütemeMagyaror-
szág esetében volt a legalacsonyabb, addig 2013 negyedik
negyedévében – részben az NHP-nek köszönhetően –
hazánkbankedvezőbbvoltatranzakciókbóleredőnövekedé-
siütem,mintafejlettországokban.Azutóbbinegyedévben
azeurozónaésazeurópaiuniósországokvállalatihitel-állo-
mányának éves növekedési üteme nagyobb visszaesést
mutat,minta2011–2012-esátlag.Avizsgáltországokközül
avállalatiszegmensbentovábbraisavisegrádiországokésa
baltiállamokhitelezésifolyamataialegkedvezőbbek.

6. ábra
A PKI vállalati hitelezésre vonatkozó részindexe
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Megjegyzés: A mutató a pénzügyi kondícióknak a vállalati hitelezésen 
keresztül a GDP éves növekedésére gyakorolt hatását számszerűsíti. A 
sáv a módszertani bizonytalanságot jeleníti meg. Előzetes adatok 
alapján.
Forrás: MNB.

7. ábra
A hitelkereslet változása futamidő szerint
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Forrás: MNB, a bankok válaszai alapján.

8. ábra
A vállalatihitel-állományok alakulása nemzetközi 
összehasonlításban
(2008. okt. = 100, árfolyamszűrt)
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Egyes régiós országokban már enyhítésről számoltak be a 
bankok a vállalati szegmensben. 2013negyediknegyedévé-
benaKKE-országokbanösszességébenenyhültekavállalati
hitelekfeltételei(10.ábra).Afelmérésekalapjánakövetkező
negyedévben isenyhülésvárhatóaKKE-országokösszessé-
gében, ami elsősorban Lengyelországban a feltételek várt
széles körű lazításának következménye. Az eurozónában a
megkérdezetteknettóértelembenvett2százalékaszámolt
beszigorításról,amikisebbazelőzőidőszakértékénél,előre
tekintve azonban a feltételek változatlanságáról számoltak
be.Kedvezőfejlemény,hogyakkv-hitelek,valamintarövid
lejáratúvállalatihitelekesetébenegymásutánmáranegye-
diknegyedévbenenyhültekazeurozónábanahitelfeltételek.
MígazévvégénMagyarországonlazultakleginkábbaválla-
latihitel-feltételek,addigakövetkezőnegyedévrevártelőre-
jelzéshazánkbanmutategyedülaszigorításirányába.

Tovább csökkent a távolság a magyar és a régiós kamat-
szint között.Anemzetközikitekintésbőlvegyesképrajzoló-

dikkiakamatlábnegyediknegyedéviváltozásátilletően(11.
ábra). A legmagasabb kamatszinttel rendelkező országok-
ban,mintRománia,MagyarországésLengyelország,tovább
csökkentek a hazai devizában denominált új kibocsátású
vállalati hitelek kamatai. Ezzel szemben a többi vizsgált
országbankismértékűemelkedéskövetkezettbeakamatok-
ban.Mígafeláraktekintetébenaharmadiknegyedévbena
csökkenés volt az általános tendencia, addig a negyedik
negyedévben a vizsgált országok többségében kismértékű
emelkedésvoltmegfigyelhető.ÍgyRomániábanésSzlovéniá-
bantovábbnőttazamúgyismagas,4százalékfelettifelár,
mígLengyelországban15bázispontoscsökkenéskövetkezett
be.Amagyar vállalati kamatfelár nemzetközi összehasonlí-
tásbantovábbraisátlagosnaktekinthető.

9. ábra
A vállalatihitel-állomány tranzakciókból eredő éves 
állományváltozása nemzetközi összehasonlításban 
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Forrás: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.

10. ábra
A hazai vállalati hitelezési feltételek nemzetközi 
összehasonlításban

–100
–80
–60
–40
–20

0
20
40
60
80

100

–100
–80
–60
–40
–20

0
20
40
60
80

100

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 

(e
.)

%%

SZ
IG

O
RÍ

TÁ
S

EN
YH

ÍT
ÉS

KKE hitelezési felmérés index
Magyarország
Eurozóna

Megjegyzés: KKE-index: rezidensek felé fennálló hitelállomány alapján 
súlyozva Csehország, Lengyelország, Szlovákia, Szlovénia és Románia 
adatai. Az adatok irányt és nem mértéket jelölnek.
Forrás: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.
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11. ábra
Kamatkondíciók nemzetközi összehasonlítása hazai devizában nyújtott új vállalati hiteleknél
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Forrás: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.

ANövekedésiHitelprogram(NHP)másodikszakasza2013októberé-

benindultel,elsőkörben500milliárdforintoskeretösszeggel,ami

2000milliárd forintra bővíthető. Jóllehet az 500milliárd forintos

összeg kisebb,mint az első szakaszban felhasznált többmint 700

milliárd forint,agazdaságinövekedésregyakorolthatásaakárazt

meghaladóislehet,mivelamásodikszakaszbanahiteleklegfeljebb

10százalékanyújthatóhitelkiváltáscéljából,és ígymagasabb lesz

azújberuházásokfinanszírozásárafelvetthitelekaránya.

2014. február 21-ig a programban részt vevő partnerek mintegy

50,2milliárdforintnyiszerződésrőlnyújtottakbeadatszolgáltatást

az MNB felé, ami 1292 vállalkozáshoz kapcsolódóan 1497 darab

hitelügyletetjelent.Aprogramigénybevételetekintetébeninkább

2014másodiknegyedévétőlvárhatófelívelés, ígyahitelfelvételek

nagyobbrészére2014másodikfélévébenkerülhetmajdsor,amiaz

EU-s támogatásokból befolyó összegek hozzávetőlegesen nyárra

várhatómegismerésemellett a beruházásokat általában jellemző

szezonalitásnak is tulajdonítható. Mindezt a bankokkal folytatott

beszélgetésekismegerősítik.

Amárszerződöttvállalkozásoknak22százalékavettrésztazelsőszakaszbanis.Azeddigleszerződöttösszegdöntőrészét,összesen49,2

milliárdforintotazI.pillérkeretébenkötöttékleahitelintézetek,míghitelkiváltáscéljábólkevesebbmint1milliárdforintratörténtszer-

A Növekedési Hitelprogram második szakaszának eddigi kihasználtsága

A hitelek ágazati eloszlása az első és második 
szakaszban

NHP második szakasz
NHP első szakasz
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Ingatlanügyletek

Szállítás, raktározás

Kereskedelem, javítás

Építőipar

Feldolgozóipar

Mezőgazdaság

%

Forrás: MNB.
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ződéskötés.Ennekokaalapvetően,hogyahitelintézetekóvatosak

lehetnek a hitelkiváltásra rendelkezésre álló 10 százalékos felső

határelérésével,ugyanisannakakeretösszegkimerítésekor,illetve

a lehívási időszak végén kell megfelelni. A több mint 50 milliárd

forintnyiszerződéshezkapcsolódóanidáig42,2milliárdforintkerült

folyósításra (több részletben is lehet kérni a szerződéses összeg

folyósításátazI.pillérben).

Az új hitelek esetében a beruházási célúak részesedése 55 száza-

lék,2azújforgóeszközhiteleké39százalék,mígazEU-stámogatások

előfinanszírozására nyújtott hitelek (továbbiakban EU-s hitelek)

aránya6százalék.Azújhitelekenbelülatartósrészesedésekvásár-

lásának részaránya mindössze 3 százalék, összegük mintegy 1,5

milliárd forint. Bankcsoportonként tekintve, a nagybankok közel

fele-felearánybannyújtanakújberuházási,illetveújforgóeszközhi-

telt.Akis-ésközepesbankoknál,valamintatakarékszövetkezetek-

nélfőkéntújberuházásihiteleknyújtásárakerültsor.

AzI.pillérbenazátlagoshitelméret33,4millióforint,amiegyelőre

alacsonyabbazújhitelek49millióforintosátlagoshitelméreténél

azelsőszakaszban.Továbbá,mígkorábbanazújberuházási,illetveforgóeszközhitelekátlagoshitelméreteközöttnemvoltérdemikülönb-

ség,addigamásodikszakaszbanjelentőseltérésektapasztalhatók.Azújberuházásihitelekátlagosnagysága24,4millióforint,mígazúj

forgóeszközhiteleké63,1millióforint.Ezisaztafeltételezésterősíti,hogyanagyobbelőkészítéstigénylő,jelentősebbösszegűhiteligény-

lésekcsakkésőbbérkezhetnekmegabankokba.

Azújberuházásihiteleknélazátlagosfutamidőközel7év,mígazúj–amásodikszakaszban1évbenmaximáltfutamidejű–forgóeszközhi-

teleknél11hónap,azEU-shiteleképedig1,3év.Azújberuházásihitelekátlagosfutamidejetöbbmintegyévvelrövidebb,mintazelső

szakaszban.

Azágazatieloszlásttekintvelátható,hogyamezőgazdaság,afeldolgozóiparésakereskedelem,javításágazatokrészesedésetovábbrais

kimagasló,deamásodikszakaszbanazingatlanügyletekrészesedésevisszaesett.Amásodikszakaszbantovábbcsökkentaterületikon-

centráció.Közép-Magyarországrészesedéseközelegyharmad,mígazelsőszakaszban40százalékkörülalakult.

Összességébenazegyelőrevisszafogottmásodikszakaszbelivolumenmiattmégnemlehetafentistatisztikákbólkövetkeztetéseketlevon-

niaprogramegészérevonatkozóan.Abankrendszerikkv-hitelállományrészbenazNHPmásodikszakaszánakrelatívealacsonykihasznált-

ságamiattmérséklődöttanegyediknegyedévben.Atranzakciókbóleredőbecsültállománycsökkenésmintegy103milliárdforintottett

ki,ennekellenéreatranzakciókbóleredőévesnövekedésiütemanegyediknegyedévben–aharmadiknegyedévhezhasonlóan–pozitív

tartománybanmaradt.

A kkv-hitelek éves növekedési üteme

–8

–6

–4

–2

0

2

–8

–6

–4

–2

0

2

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

%%

Kkv-hitelek, év/év növekedési ütem

Megjegyzés: A 2013 negyedik negyedévi adat csak a becsült tranz-
akciók hatását jeleníti meg.
Forrás: MNB.

2Azittközölteredményekcsakrészadatokraépülnek.Akihasználtságemelkedésévelazeredményekérdembenváltozhatnak.
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Tovább mérséklődött a bankrendszer háztartásihitel-állo-
mánya.2013negyediknegyedévébenatranzakciókbólere-
dőenösszesenközel114milliárdforinttalcsökkentahitelin-
tézeti szektor háztartásihitel-állománya (12. ábra), ami a
forinthitelek29milliárdforintosésadevizahitelek85milli-
árd forintos csökkenésének összegeként adódott. Az állo-
mányatranzakciókbóleredőenévesalapon5,2százalékkal
csökkent.Azegyébállományváltozás(leírás,átsorolás)mér-
tékemintegy 40milliárd forint volt, így a teljes állomány-
csökkenés154milliárdforintottettki.Termékszerintiössze-

tételéttekintveateljesállománycsökkenésalakáshitelek50
milliárdésafogyasztásihitelek104milliárdforintoscsökke-
nésekéntálltelő.

Az új kihelyezések volumene némileg visszaesett a harmadik 
negyedévhez képest. 2013 negyedik negyedévében a teljes
hitelintézeti szektorban az új háztartási hitelek kibocsátása
mintegy 110 milliárd forintot tett ki, szemben a harmadik
negyedéves125milliárdforinttal(13.ábra).Amérséklődésaz
újfogyasztásihitelekvolumenénekvisszaesésemiattkövetke-

3. Hitelezési folyamatok a háztartási 
szegmensben

A háztartási szegmensben tovább folytatódott a hitelállomány leépülése. A negyedik negyedév során a hiteltörlesztések mint-
egy 114 milliárd forinttal haladták meg a folyósításokat. A háztartások nettó hiteltörlesztők voltak mind a forint-, mind a 
devizahitelek esetén. Az új kihelyezések 110 milliárd forintos volumene némileg elmarad az előző negyedév szerződéskötései-
től, de 30 százalékkal meghaladja az előző év azonos időszakának értékét. A fedezetlen fogyasztási hitelek feltételeiben 
tovább folytatódott az utóbbi másfél évben megfigyelt enyhítési ciklus, miközben a bankok a lakáshitelek feltételeinek válto-
zatlanságáról számoltak be. A megvalósult ügyleteknél a teljes hitelköltség (THM) a lakáscélú hitelek esetében 8,8 százalékra, 
míg a szabad felhasználású jelzáloghitelek esetében 11 százalékra csökkent a referenciakamat mérséklődésével párhuzamo-
san. A lakáscélú hitelek mintegy 5,5 százalékpontos felára régiós összehasonlításban továbbra is magasnak számít.

12. ábra
A teljes hitelintézeti szektor  
háztartásihitel-állományának alakulása 
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Megjegyzés: Szezonálisan nem igazított és árfolyamhatással gördítet-
ten korrigált nettó hitelállomány-változás.
Forrás: MNB.

13. ábra
Új kihelyezések a háztartási szegmensben 
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zettbe;azújjelzáloghitelekvolumenenemváltozottaharma-
diknegyedévhezképest.Azújlakáshitelekvolumeneemellett
mintegy44milliárdforintvolt,aminekazelőzőkétnegyedév-
hez hasonlóan megközelítőleg egyharmada volt támogatott
konstrukció.Azelőzőévhezviszonyítvaegyértelműenlátszó-
dik a háztartásihitel-kihelyezések élénkülése: a 2013 utolsó
negyedévi bruttó kibocsátásmintegy 30 százalékkal haladta
meg az előző év negyedik negyedévi értékét. Az új hitelek
továbbraisszinteteljesegészébenforintalapúak.

A fogyasztási hitelek feltételei tovább enyhültek, míg a 
lakáshitelek esetében nem változtak a hitelfeltételek. A 
bankok nettó értelemben vett 20 százaléka enyhített a
fogyasztásihitelekfeltételeinanegyediknegyedévben,míg
a lakáscélú hitelek feltételeit változatlanul hagyták (14.
ábra).Afogyasztásihitelekenbelülazenyhítésafedezetlen
hitelekreterjedtki,mígaszabadfelhasználásújelzáloghite-
lek feltételeinnemváltoztattakabankok.Abankiválaszok
alapján az enyhítés az árjellegű feltételeket érintette, azon
belüliselsősorbanafelszámítottdíjakbanésahitelkamatés
forrásköltség közötti szpredben történt lazítás. A bankok
válaszai alapján a következő félévben a fogyasztási hitelek
esetébenfolytatódhata2012másodiknegyedéveótameg-
figyelhető enyhítési ciklus,míg a lakáshitelek feltételeiben
nemvárhatóváltozás.

A kamatfelár enyhe emelkedése mellett folytatódott a 
lakáscélú hitelek teljes hitelköltségének csökkenése.  

A lakáscélú hitelek teljes hitelköltsége (THM) a harmadik
negyedéves9,3százalékrólanegyediknegyedévre8,8száza-
lékra mérséklődött (15. ábra).3 A THM csökkenése nem
követteleteljesegészébenareferenciakamatcsökkenését,
ígyafelárenyhénemelkedett:5,4százalékpontról5,5száza-
lékpontra (16. ábra). Megjegyzendő, hogy a negyedik

14. ábra
A hitelezési feltételek változása 
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Forrás: MNB, a bankok válaszai alapján.

15. ábra
Az új háztartási hitelek kamatszintjének alakulása 
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Forrás: MNB.

16. ábra
Az új háztartási hitelek kamatfelárának alakulása 
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Megjegyzés: 3 hónapos BUBOR feletti kamatfelár.
Forrás: MNB.

3Abankokáltaljelentettkamatszintekbennemjelenikmegazállamikamattámogatás,mivelabankokakamatokatatámogatássalegyüttjelentik.
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negyedévreakereskedelmibankokteljeshitelköltségemár
nem különbözött érdemben a speciális konstrukciót kínáló
lakás-takarékpénztárakkamatkondícióitól.A felárnagysága
továbbraismagasnaktekinthető,azösszességébencsökke-
nő teljes hitelköltség miatt mérséklődő törlesztőrészletek
azonbanegyretöbbháztartásszámáratesziklehetővélakás-
célú hitel felvételét. Az állami kamattámogatás révén az
ügyféláltalfizetendőkamatakár6százalékraiscsökkenhet.
Hozzá kell tenni azonban, hogy a támogatott hitel kamata
nemkerülhet6százalékalá,ígyapiacikamatokmérséklődé-
sével párhuzamosan a kamattámogatás nyújtotta előny is
csökken.

A szabad felhasználású jelzáloghitelek esetében is csökkent 
a teljes hitelköltség. Aszabadfelhasználásújelzáloghitelek-
nélfolytatódottateljeshitelköltségbenmegfigyelhetőcsök-
kenő tendencia:aTHMazelőzőnegyedévi11,5 százalékos
átlagrólanegyediknegyedévben11százalékracsökkent.A
teljes hitelköltségben megfigyelhető mérséklődés közel
megegyezettareferenciakamatcsökkenésénekmértékével,
ígya szabad felhasználású jelzáloghitelek feláranemválto-
zottérdemben,továbbrais7,6százalékpontkörülalakult.A
fedezetlen fogyasztási hitelek átlagos teljes hitelköltsége
több mint 1 százalékponttal mérséklődött a negyedik
negyedévben,értéke25,2százalékvolt(15.ábra).

A háztartási szegmensben összességében kontrakciós a 
bankrendszer. Ahitelfeltételekenyhítéseellenéreazújjelzá-
loghiteleknélakamatfelár továbbra is5százalék felett tar-
tózkodik,továbbáazújonnanfolyósítotthitelekhitel–fede-

zeti mutatója (LTV) átlagosan 55 százalék, amely alulmúlja
mindahistorikusátlagot,mindaszabályozásáltalmegenge-
dettlimitet.APKIháztartásirészindexeazelőzőnegyedév-
hezképestenyhénromlott:azindexszerintabankrendszer
visszafogotthitelkínálatával0,6százalékosmértékbenlassí-
totta a GDP éves növekedését 2012 és 2013 negyedik
negyedéveközött(17.ábra).

Élénkült keresletet érzékelnek a bankok a háztartási hitelek 
iránt. Azelőzőnegyedévhezképestnőtt a keresletminda
lakáscélú, mind a fogyasztási hitelek iránt. A lakáshitelek
irántikeresletnövekedésétabankoknettóértelembenvett
30százaléka,mígafogyasztásihitelekirántikeresletélénkü-
lésétabankokjelentőshányada–nettóértelembenvett52
százaléka – jelezte. A bankok várakozása szerint 2014 első
félévébenakereslettovábbiélénkülésérelehetszámítania
háztartásihitelekmindkétszegmensében(18.ábra).

3.1. NEMZETKÖZI KITEKINTÉS  
A HÁZTARTÁSI HITELEZÉSBEN

A háztartási hitelezés terén továbbra is magas heterogeni-
tás figyelhető meg Európában. Az európai országok közül
érdemben kizárólag Szlovákiában és Csehországban tudott
bővülni a háztartási hitelek állománya. Míg Szlovákiában
2008végéhezképestjelenlegtöbbmint160százalékonálla
hitelállomány,addigCsehországbanezazérték140százalék.
Jelentősebb mérséklődést Lengyelországban figyelhettünk
meg,aholanegyediknegyedévbenmegállnilátszikaháztar-
tásihitel-állomány évek óta tartó növekedése. Az eurozó-
nában a háztartási hitelek állománya stagnált a negyedik
negyedévben, a balti államokban pedig Magyarországhoz

17. ábra
A PKI háztartási hitelezésre vonatkozó részindexe 
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Megjegyzés: A mutató a pénzügyi kondícióknak a háztartási hitelezé-
sen keresztül a GDP éves növekedésére gyakorolt hatását számszerű-
síti. A sáv a módszertani bizonytalanságot jeleníti meg. Előzetes ada-
tok alapján.
Forrás: MNB.

18. ábra
Hitelkereslet a háztartási hitelezési szegmensben 
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hasonlóan a háztartásihitel-állomány leépülése voltmegfi-
gyelhető(19.ábra).

A háztartási hitelek állománya a vizsgált országok körében 
Magyarországon csökkent a legnagyobb mértékben. Az 
utóbbiévekbenaháztartásihitel-állománytranzakciókalap-
ján számított növekedési üteme a vizsgált európai ország-
csoportokközülavisegrádiországokbanalakultalegkedve-
zőbben(20.ábra).Ezenkívülazelőzőnegyedévbenegyedüla
skandinávállamokháztartásihitel-állományábanmentvégbe
érdemipozitívnövekedés.Abaltiállamokban,azeurozónában
ésateljesEurópaiUnióbananegyediknegyedévbenösszes-
ségében megközelítőleg stagnált az állomány, ami a balti
államokesetébenjavulásnaktekinthetőakorábbiévekfolya-
mataihozképest,amásikkétországcsoportesetébenazon-
bankedvezőtlenváltozása2011-benés2012-benháztartási
hitelezés területén tapasztalt átlagos növekedéssel szem-
ben.Amediterránországok,illetveMagyarországesetében
azelőzőnegyedévbenjelentősvoltazállományleépüléséves
üteme, ami hazánk esetében már érdemi javulás 2011 és
2012átlagosértékéhezképest.

A KKE-országok körében némileg szigorodtak a háztartási-
hitel-feltételek a negyedik negyedévben. A kelet-közép-
európai országokban – elsősorban Lengyelországban – a
bankoknakegykisszázalékaaháztartásihitelekfeltételeinek

szigorításáról számolt be, előre tekintve pedig összességé-
ben valamivel nagyobb hányaduk számít további szigorítá-
sokra(21.ábra).Ezzelszembenazeurozónábanközelválto-
zatlanul hagyták a bankok a háztartási hitelek feltételeit,
amihez többek között hozzájárult az ingatlanpiaci kilátások
javulása, valamint a bankok közötti verseny erősödése. A
következőnegyedévrevonatkozóannéhánybankmárenyhí-
tést vár az eurozóna háztartásihitel-feltételeiben. A KKE-
régióbanaháztartásihitel-feltételekszigorítására lehetszá-
mítaniakövetkezőnegyedévben.

19. ábra
A háztartásihitel-állományok alakulása nemzetközi 
összehasonlításban
(2008. okt. = 100, árfolyamszűrt)
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20. ábra
A háztartásihitel-állomány tranzakciókból eredő éves 
állományváltozása nemzetközi összehasonlításban
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Forrás: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.

21. ábra
Háztartásihitel-feltételek nemzetközi összehasonlításban

–100
–80
–60
–40
–20

0
20
40
60
80

100

–100
–80
–60
–40
–20

0
20
40
60
80

100

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 

(e
.)

%%

SZ
IG

O
RÍ

TÁ
S

EN
YH

ÍT
ÉS

KKE hitelezési felmérés index
Magyarország
Eurozóna

Megjegyzés: Az adatok irányt és nem mértéket jelölnek.
Forrás: MNB, EKB, nemzeti jegybankok.
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A hazai lakáscélú hitelek felára régiós összehasonlításban 
továbbra is magasnak számít. Magyarországmellettakör-
nyezőországokközülegyedülRomániábancsökkentérdem-
benahazaidevizábannyújtott lakáscélúhitelekTHM-jeaz
elmúlt negyedévben (22. ábra). Ennek következtében

hazánkbana lakáshitelekTHM-je közelebbkerült a vizsgált
régiósországokátlagához,bármégmindigtöbbmint4szá-
zalékponttalmeghaladja azt. A felár a negyedik negyedév-
benalegtöbbKKE-országbanésazeurozónábanisváltozat-
lanul3százalékpontközelébenalakult.

22. ábra
Kamatkondíciók nemzetközi összehasonlítása hazai devizában nyújtott új lakáscélú hiteleknél 
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Azelemzésalapjátstatisztikaiadatokésahitelezésifelmérés
eredményeiadják.

1. Hitelaggregátumok és hitelkamatok adatai

AMagyarNemzetiBanktörvényáltalmeghatározottfelada-
tastatisztikaiadatokközléseahitelintézetirendszerműkö-
désére és az ország pénzügyi helyzetére vonatkozóan. Az
MNB honlapjánmegtalálhatóak az összeállított statisztikák
ésafőadatokatbemutatósajtóközleményekésastatisztikák
készítésénekmódszertani leírásai.Aweboldalelérési címe:
http://www.mnb.hu/Statisztika

2. Hitelezési felmérés

Ahitelezésifelméréssegítfeltárni,hogymeghatározóhazai
bankokhogyanlátják,értékelikapiacifolyamatokat,illetve
hogyanalakítjákstratégiájukatésazonbelülhitelezésipoli-
tikájukat. A háztartási hitelekre vonatkozó felmérésben
összesen 14 bank vett részt. A lakáshitelekkel kapcsolatos
kérdésekre 10, a fogyasztási hitelezéssel összefüggően 14
bank és emellett 6 pénzügyi vállalkozás adott választ. A
2013 negyedik negyedév végi adatok alapján a lakáscélú
hitelállományravonatkozóanafelmértintézményekabank-
szektor92százalékátfedikle,mígafogyasztásihitelekpia-
cán94százalékát.Avállalatikérdőívetösszesen8banktöl-
tötte ki, ezek a vállalatihitel-piac 83 százalékát, az üzleti
ingatlanhitelekpiacának94százalékátképviselik.Azönkor-
mányzatihitelekszegmensébenösszesen7banktólkértünk
választ.A felmért intézményeka2013negyediknegyedév
végiadatokalapjánabankszektorönkormányzatikitettsé-
geinek97százalékátfedikle.

A felmérésminden szegmensben standard kérdőívből áll,
illetvea2010januárjábanvégrehajtottfelmérésótaaktuá-
lis kérdéseket is megfogalmazunk valamelyik hitelezési
szegmenshezkapcsolódóan.Avisszatekintőkérdések2013
negyedik negyedévére (2013 harmadik negyedévéhez
képest),azelőretekintőkérdésekakövetkezőfélévesidő-

szakra,azaz2014elsőfélévétlefedőidőszakravonatkoznak
(2013negyediknegyedévéhezképest).Amostanikérdőívet
ahitelezésivezetők2014. január1.és17.között töltötték
ki.

Aváltozásjelzéséreaválaszadókszázalékábankifejezettún.
nettó változásmutatót használjuk. Ezt úgy kapjuk, hogy a
változást (szigorítást/növekedést/erősödést) jelzők piaci
részesedésselsúlyozottarányábóllevonjukazellenkezőelő-
jelűváltozást(enyhítést/csökkenést/gyengülést)jelzőkpiaci
részesedésselsúlyozottarányát.

Ahitelezésifelmérésrészleteseredményeiésazábrakészlet
azalábbilinkentalálható:
http://www.mnb.hu/Kiadvanyok/hitelezesi-felmeres

3. A Pénzügyi Kondíciós Index (PKI)

APKIapénzpiacokviselkedését reprezentáló rövidkama-
tok és nominális árfolyam mellett a pénzügyi közvetítő-
rendszertjellemzőegyébár-,mennyiségiéskvalitatívválto-
zókbantalálhatóinformációtsűrítiegyindikátorváltozóba.
APKIapénzügyiszektorhatásátmériareálgazdaságra.Az
anyagbantöbbhelyen is szerepeltetettPKIévesváltozása
azt mutatja, hogy mennyi a pénzügyi és a bankrendszer
hozzájárulásaareál-GDPévesnövekedésiüteméhez.

APKI-tmeghatározóváltozóksúlyaitegyolyanVAR(vektor
autoregresszív) modellből származtatjuk, amely a Tamási−
Világi (2011)4 által kifejlesztett bayesi strukturális VAR-
modellen alapul. A VAR-modellben az úgynevezett előjel-
restrikciósmódszerrelazonosítanilehetamonetárispolitikai
sokkokat,valamintapénzügyipiacokésbankrendszerkíná-
latisokkjait.Azazonosítottsokkoksegítségévelkiszámítha-
tó,hogyazegyespénzügyiváltozókváratlanmegváltozásai
hogyanhatnakaGDPnövekedésére.Amódszertanelőnye,
hogy kiszűrhető a pénzügyi változók endogén reakciója a
konjunktúra alakulására, vagyis valódi ok-okozati kapcsolat
azonosítható.

Melléklet: Módszertani megjegyzések

4  Tamási,B.−VilágiB.(2011):IdentificationofCreditSupplyShocksinaBayesianSVARmodeloftheHungarianEconomy.MNB Working Papers, 
2011/07.

http://www.mnb.hu/Statisztika
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APKIakövetkezőváltozókonalapul:

•3hónaposbankközikamat(BUBOR),
•nomináleffektívárfolyam,
•vállalatihitel-állomány,
•lakossági- (fogyasztási és szabad felhasználású jelzálog-)
hitel-állomány,

•kamatmarzsavállalatihiteleken,
•kamatmarzsalakossági(fogyasztásiésszabadfelhasználá-
sújelzálog-)hiteleken.

AteljesPKImellettkiszámolhatókrészindexekis.Ígypéldául
a pénzpiaci hatásoktól megtisztított „bankrendszeri” PKI a
hitelekésakamatmarzsoksúlyozásávalkészül.Ugyanakkora

PKI alapjául szolgáló VAR-modell arra nézve nem szolgáltat
információt,hogyabankközi kamatmekkora részbenhata
fogyasztásiésmekkorarészbenavállalatihitelekenkeresztül.
Errecsakhozzávetőlegesbecslésttudunkadnia fogyasztási
ésavállalatiforinthitelekrészesedésénekafelhasználásával.
Eztabizonytalanságotfejezikiaz,hogyafogyasztási,illetve
avállalatihitelezésnekaGDP-regyakorolthatásátsávosábrá-
konjelenítjükmeg.Asávegyikhatáracsakahitelmennyiség-
nek és a kamatmarzsnak a VAR-modell alapján kiszámolt
hatását méri. A sáv másik határának a kiszámolásához a
pénzpiaci kamatok hatását is figyelembe vesszük, de ez a
kalkuláció már nem a VAR-modellen, hanem a fent jelzett
becslésenalapul.
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