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A pénzligyi stabilitds olyan dllapot, amelyben a pénzligyi rendszer, azaza kulcsfontossagu pénziigyi piacok és a pénzligyi
intézményrendszer képes ellenallnia gazdasagi sokkoknak és zokken6mentesen tudja ellatni alapveté funkcioit: a pénz-
Ugyi forrasok kdzvetitését, a kockazatok kezelését és a fizetési forgalomlebonyolitasat.

A Magyar Nemzeti Banknakalapvet6 érdeke és —mas allami intézményekkel k6zos — felel 6ssége a hazai pénzligyi rend-
szer stabilitdsdnak fenntartdsa és erésitése. A Magyar Nemzeti Bank szerepét a pénzligyi stabilitds fenntartasdban a
2013. évi CXXXIX. torvény a Magyar Nemzeti Bankrol rogziti.

Az MNB elsédleges céljanak-azarstabilitds elérésének és fenntartdsanak - veszélyeztetése nélkil tdmogatja a pénziigyi
kozvetitérendszer stabilitdsanak fenntartasat, ellendlloképességének novelését, a gazdasdgi novekedéshez valo fenn-
tarthato hozzajarulasanak biztositasat és a rendelkezésére allo eszkozokkel a Kormany gazdasagpolitikajat.

Az MINB alakitja ki a pénziigyi kdzvetitérendszer egészének stabilitasara vonatkozé makroprudencialis politikat, amely-
nek célja a pénzligyi kdzvetitérendszer ellendlldképességének ndvelése, valaminta pénziigyi kozvetitérendszernek a gaz-
dasdgi novekedéshez valo fenntarthatd hozzajarulasanak biztositdsa. Az MNB ennek érdekében az e térvényben megha-
tarozott keretek kozott feltarja a pénziigyi kozvetitGrendszer egészét fenyeget6 Uzleti és gazdasagi kockdzatokat, elGse-
giti a rendszerszintl kockazatok kialakuldasdnak megel §zését, valamint a mar kialakult rendszerszint(i kockdzatok cs k-
kentését vagy megsziintetését, tovabba hitelpiacizavar esetén a hitelezés 6sztonzésével, a tulzott hitelkiaramlas esetén
annakvisszafogasdvaljarul hozza a kdzvetitérendszer gazdasagfinanszirozé funkciodjanak kiegyensulyozott megval dsula-
sdhoz.

A ,Pénziigyi stabilitasi jelentés” cimd kiadvany f6 célja, hogy tajékoztassa a pénziigyi rendszer miikodtetdit és hasznaloit
a pénzigyi stabilitast érint6 aktudlis kérdésekrdl, és ezzel novelje az érintettek kockazati tudatossagat, fenntartsa és
er@sitse a pénzligyi rendszerbe vetett bizalmat. A Magyar Nemzeti Bank szandéka szerint ezaltal hozzajarulahhoz, hogy
a pénziigyi rendszert érint6 dontésekhez a megfelel§ informdcidk az érintettek rendelkezésére dalljanak, és igy a pénziigyi
rendszer egészének stabilitasaer6sodjon.

Az elemzés az MNB Pénzligyi rendszer elemzése igazgatdsag,a Makroprudencialisigazgatdsagés a Pénziigyi szervezetek
felligyeletéért felel6s ligyvezet6 igazgatdsagszakteriileteinek kozremikodésével késziilt, Fabian Gergely pénzigyi rend-
szer elemzéséért és hitel 6sztonzésért felel 6s ligyvezet6 igazgatd dltalanos irdnyitasaalatt.

A publikaciét Nagy Marton alelndk hagyta jova.

A jelentés elkészitése soran értékes tanacsokat kaptunk a Pénziigyi Stabilitdsi Tanacstdl, amely 2018. oktdber 15-i és
november 20-i tlésein,valaminta Monetdris Tanacstél, amely november 6-antdrgyalta ajelentést.

A jelentés a 2018. november 15-ig terjedd idGszak relevdns informdcidit dolgozta fel. A kiilénbéz6 frekvencidju adatok
eltéré6 maddon frissiilnek, emiatt az elemzések horizontja egyes esetekben eltérhet.
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VEZETO! OSSZEFOGLALO

Vezetdi 6sszefoglald

A magyar bankrendszer sokkellendllo-képessége mind a likviditdsi helyzet, mind a veszteségtliré képesség szempont-
jabol erds. A nemzetkézi Gsszehasonlitdasban is kiemelked6 jovedelmezdség erdésiti a bankok tékehelyzetét, de a profit
szerkezetének fenntarthatatlan jellege a banki eredmény csokkenését vetiti elére. A bankrendszer mérlegének néve-
kedése és a tamogato gazdasdgi kérnyezet a hitelezés tovabbi béviilésén, valamint a hatékonysdg névekedésén ke-
resztiil el6segiti a bankok eredményességének szerves és fenntarthato javuldsat.

A hazai bankok a kedvezé gazdasdgi kérnyezetben immdr egyértelmiien a névekedés utjara dlltak, ami a mérlegfé-
asszeg, valamint a vdllalati és hdztartdsi hitelezés béviilésében egyardnt tiikr6z6dik. Az eszk6z6k névekedése elGrete-
kintve is hozzdjdrul ahhoz, hogy a bankrendszer fokozatosan kindje azokat a problémdkat, melyek a 2008-as vdlsdg
kitéréset kovetd id6szak orokségeinek tekintheték. Az emelkedd mérlegf6Gsszeg, a boviilG hitelezés és a javulo gazda-
sdgi fundamentumok ugyanis a nemteljesité hitelek ardnydra, a hitelezési veszteségek, valamint az eszkézardnyos
miikédési kéltségek nagysdgdra is pozitiv hatdst gyakorolnak.

A kedvezé folyamatok mellett azonban a vdlsdg 6rékségének tekintheté problémdk tovdbbra sem tiintek el maradék-
talanul, mikézben uj kockdzatok is felszinre keriiltek. A jelentésben az aldbbi f6 kockdzatokat azonositottuk.

A kiils6 makrogazdasdgi kérnyezetbél szarmazo kockdzatok. A globdlis gazdasdgi folyamatokat a névekedés vdrhato
lassuldsa és a stabilitdsi kockdzatok enyhe emelkedése jellemzi. Az infldcié névekedése a monetdris politika normaliza-
I6ddsa iranydba hat, amely az infldcids célt még tartésan el nem éré jegybankok esetében is a kamatkérnyezet emelke-
dését vetiti el6re. A fejlett orszdgok monetdris politikdjanak normalizdléddsa és a befekteték kockdzatvdllaldsi hajlan-
ddsdgdnak vdltozdsa miatt megfordulo tékedramldsok, valamint a politikai kockdzatok kiujuldsa az elmult félévben szé-
leskérd, bdr orszdgonként eltér6 mértékii fesziiltséget eredményezett a feltérekvé régioban. A KKE régio orszdgait a
kedvezébb makrogazdasdgi fundamentumok miatt kisebb mértékben érintették az elmult fél év fesziiltségei. A hozam-
emelkedés hatdsa a fejlett orszagokat sem keriili el: a magas eladdsodottsdg az addssdagszolgdlat névekedésén keresz-
til, a strukturdlisan gyenge bankok és a bank-szuverén 6sszefondddsok pedig a banki mérlegben szerepl6 dllampapir-
dllomadny leértékel6désén keresztiil jelentenek kockdzatot.

A hazai lakdspiacon megfigyelheté kockdzatok. A hazai lakdsdrak emelkedése folytatddott az elmult idészakban, Bu-
dapesten rdaddsul gyorsuld iitemben. A févdrosban ennek tiikrében jelentésen emelkedett a lakdspiac tulértékeltség é-
nek kockdzata. Ugyanakkor az ebbél fakado kockdzatokat enyhiti, hogy az drak emelkedését nem kisérte a kockdzatos
hitelezés széleskérii terjedése, igy az drak esetleges korrekcidojanak hatdsa visszafogott lenne a bankok stabilitdsdra. A
prudens hitelezés feliigyelete mellett a Magyar Nemzeti Bank (MNB) az ingatlanpiac szereplGivel is rendszeresen kon-
zultal, és szorosan figyelemmel kéveti a piaci folyamatokat.

Szerkezeti kockdzatok a vdllalati és haztartdsi hitelezésben. A vdllalati hitelezés dinamikus béviilése a Névekedési Hi-
telprogram harmadik szakaszdnak lezdrulta 6ta nem a kivdant szerkezetben térténik, a kkv-hitelpiacon ugyanis csak ke-
vesen jutnak hosszu tavu, kiszamithatd finanszirozdshoz. A kamatkockdzat cs6kkentése érdekében az MNB 2019 janu-
drjatél 1000 millidrd forintos keretésszeggel elinditia a Névekedési Hitelprogram Fix (NHP fix) konstrukciot. A konstrukcio
vdrakozdsunk szerint elsésorban a szerz6déskétések szerkezetére gyakorol majd hatdst, mig az addiciondlis hitelkiaram-
Ids mértéke limitdlt marad. Az élénkiilé kereskedelmiingatlan-hitelezés esetében a devizéban nyujtott finanszirozds ma-
gas ardnya jelenthet kockdzatot: devizaban térténé hitelezés esetén kiilbnésen fontos, hogy a finanszirozott projektek
devizabevétellel rendelkezzenek, igy biztositva a fedezettséget. A hdztartdsi hitelezésben az uj szerzGdéskétéseken beliil
érdemben emelkedett a hosszabb tdvra régzitett kamatozdsu hitelek ardnya, amihez jelentés mértékben jdrult hozzd a
Mindsitett Fogyasztobardt Lakdshitelek terjedése. Az uj kibocsdtds kamatozds szerinti kedvezd szerkezetének fennma-
raddsdt segiti az addssdgfék-szabdlyok 2018. oktober 1-tél hatdlyos mddositdsa, amely a vdltozé kamatozdsu hitelek
esetében a kordbbindl magasabb jévedelmet kévetel meg a hitelfelvevéktél. Kockdzatot jelent azonban, hogy a fenndllo
hitelallomdny nagyobb részét még mindig az éven beliil vdltozo kamatozds jellemzi.

Jovedelmezdoségi kockdzatok. A bankok 2018. elsé félévi eredménye nemzetkézi dsszehasonlitdsban tovdbbra is kiemel-
kedd, de enyhén alulmulia a tavalyi év azonos iddszakdnak profitiat, elsGsorban az értékvesztés-visszairdsok
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mérséklédése miatt. A korabbi tartalékok felszabaditdsdnak kifulladdsdval a bankrendszer jévedelmezéségének tovdbbi
csGkkenése vdrhato. A miikédési kéltségek mérséklése, valamint a kéltséghatékonysdg javitdsa tartdosan javithatnd a
banki eredményt. Ennek egyik utia —a nemzetkézi tapasztalatok alapjdn — a digitdlis megolddsok széleskérii alkalma-

zdsa, amelyet a tdmogato szabdlyozoi kérnyezet is elGsegithet.
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NEMZETKOZI MAKROGAZDASAGI KORNYEZET: ERGSODO KOCKAZATOK AZ EMELKEDO HOZAMOK MELLETT

1. Nemzetkdzi makrogazdasagi kornyezet: er6s6ddé
kockdzatok az emelked6 hozamok mellett

A legutdbbi jelentésiink kézzététele ota enyhén emelkedtek a globdlis pénziigyi stabilitdsi kockdzatok. 2018-ban vdrha-
toan tetézik a vildggazdasdg névekedési liteme, ami érdemben tdmogatta a bankrendszerek vdlsdg utdnistabilizaldddsdt.
Eléretekintve azonban a névekedési kilatdsokat szamos lefele mutaté kockdzat évezi. Az inflacié varhatéan tovdabb emel-
kedik, ami a monetdris kondiciok szigoroddsdat eredményezi. Az er6s6dé politikai kockdzatok egyrészrél gdatolhatjdk a glo-
bdlis névekedést, eloddzhatnak sziikséges szerkezeti reformokat, tovdbbd a befekteték kockdzatvdllaldsi hajlanddsdgadt is
mérsékelik. Az emelkedd hozamok és a gyenglil6 gazdasdgi n6vekedés fenntarthatatlannd teheti a kordbbi addssdgpd-
lydkat. A globdlis gazdasdgi kildtdsok romldsa a sériilékeny feltérekvé orszdgokat érinti leginkdbb, de nehéz helyzetbe
kertilhetnek a magas addssdgot felhalmozo EU-tagdllamok is. Ez fokozottan igaz azon orszdgokban, ahol az erds szuverén-
bank kapcsolat néveli a bankrendszerek sériilékenységét. Az unio bankjainak sokkellendllé -képessége nétt, de a bankszek-
torok tovdbbra is komoly strukturdlis kihivdsokkal kiizdenek.

1. dbra: A fejlett orszagok makrogazdasdgi

kérnyezetének alakuldsa 1.1. Globadlis makrogazdasagi folyamatok: te-
% % ”” ” 3 ’ .. ” Ve
35 33 t626 novekedés, névekvé kockazatok
3.0 I 3.0
/ 2018-ban varhatoan eléri tet6pontjat a vilaggazdasag no-
25 1 /e [ 25 A . . . 3
1 vekedési lteme, mikézben a piaci kockazatok enyhén
2.0 1 B F 2.0
] emelkedtek. A legfrissebb gazdasagi elGrejelzések szerint
15 L 1.5 . R s s « .
gyengiilnek a ndvekedést tdmogatd tényezék — mint a fo-
107 | 10 gyasztas és a kereskedelem béviilése —, mikdzben a felerd-
03 1 | %2 s6d6 protekcionizmus lassitja a béviilést. A ndvekedési di-
00 ﬂ wlolole ﬂ ] o wlolol %0 namika megtorését vetiti elére az IMF is, amelynek leg-
RIRIRIRISIRIRIRIR RIRIR Ujabb, oktoberi elGrejelzése alapjan a fejlett orszagok var-
Fejlett orszégok A Furoz6na haté gazdasagi novekedése csdkkend palyatir le a kdvet-
B GDP-névekedés 2017 Gszi becslés  EIGDP-ndvekedés 2018 Gszi becslés L, , L. . , L
~-Inflacié 2017 Gszi becslés ~4—Inflacié 2018 §szi becslés kezé években (1 abra)- A praci Szerep|0k erzekenysege no,
~¢-Alapkamat részben a politikai és geopolitikai kockazatok emelkedése
Forras:IMF, BIS, Bloomberg. miatt, amit azidén enyhén emelkedd volatilitdsiindexek is

2. dbra: Az eurdpai és amerikai tézsdei volatilitasi in- tlkroznek (2. abra).

dex és a geopolitikai kockdzatok alakuldsa A kockazatok emelkedése, valamint a fejlett orszagok
60 2 1200 monetaris politikajanak normalizaciéja tékekiaramlashoz
50 | | 1000 Vvezetett a feltorekvé orszagokban. Az amerikai hozam-
w0 | | o SZintek emelkedése és a befektetSi kockazatvallalas csok-

kenése kovetkeztében jelentds t6kekivonas tortént a fel-
torekvé orszagokbdl azelmulthdnapokban, devizagyengi-
|ést, valamint a makrogazdasagi és pénziigyi stabilitasi in-
10 4 [ 200 dikatorok érdemi romlasat okozva (3. abra). A Fed szept-
emberben ismét kamatot emelt (25 bazisponttal 2 és 2,25

30 +

20 +

|

5 8T 58T ES§EET S5 TS5 EEE L s ) . .
v S ESNESRESREGSYES Y szazalék k6zé emelte az irdnyadd kamatsdvot), és el 6rete-
S2x8g8S 588328228838 .
=T B == I = =N = kint6 kommunikdacidja alapjan év végéig ijabb emelés var-
EmGeopolitikai kockazat index (jobb skala) hatd. Az EKB 2018 elejétdl havi 60 milliard eurdrdl 30 mil-
—VSTOXX eurdpai volatilitasi index
—VIX amerikai volatilitasi index liardracsokkentette értékpapir-vasarlasi programjanak ke-
Megjegyzés: A VIX (VSTOXX) értékét a chicagdi (az eurdpai) retdsszegét. Az idei utolsé negyedévben 15 millidrd eurdra
Opciés t6zsdén kalkuléljék, ésa piac koévetkez6 haminc napra Zsugorodott a keretésszeg’ az év utolsd napjén ped|g var-
vonatkozd varakozasat mutatja a volatilitasalakulasara nézve . . . . . .
hatdan kivezetik a programot, ami megnyithatja az utat a

(ho végi adatok). A geopolitikai kockdzat mutatot 11 vezets

USA-beli és nemzetkézi sajtétermékben el&forduld, konvenciondlis eszkéztdar  normalizdldsa felé az
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geopolitikai feszlltségekre utalé szavak gyakorisaga alapjan
szamoljak ki. Forrds: Datastream, Caldara - lacoviello,
“Measuring Geopolitical Risk," working paper, Board of
Governors of the Federal Reserve Board, January 2018

3. dbra: Feltérekvd piaci t6kedramlds alakuldsa
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[IHeti feltérekvd piaci tékedramlas — USA 10 éves hozam (jobb skala)

Forrds:EPFR, Bloomberg.

4. dbra: Devizadrfolyamok és a 10 éves dllampapir hoza-

mok vdltozdsa egyes feltérekvd orszdgokban
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Megjegyzés:azabrdna 2018. majus 4-e és 2018 szeptember
18-a kozotti vé ltozasok szerepelnek. Forras: Bloomberg.

5. dbra: Eszk6zardnyos kumuldlt kétvénypiaci tékedram-
Ids 2018-ban
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eurodvezetben is. A Brexit korili bizonytalansag lassitja a
britgazdasagot és gyengiti a fontot, az drfolyamgyengiilés
inflacids hatdsai miattaugusztusban kamatotemelt a Bank
of England. A KKE régidban az inflacié novekedése kész-
tette iranyadd kamatanak tobbszori megemelésére a cseh
és a roman jegybankot.

A valtozé nemzetkozi kérnyezet a sériilékeny feltorekvé
orszagokat érinti a legérzékenyebben. A globalis gazda-
sdgi novekedés lassulasanak hatdsata feltorekvd piacokon
orszagspecifikus tényezG6k is erGsitik. A bizonytalan belpo-
litikai kdrnyezetben a vartnal lanyhdbb béviilést mutatd
Brazilia, a sulyos finanszirozasi nehézségekkel kiizdd Ar-
gentina és a recesszidba sillyedt Dél-Afrikai Kdztarsasag
valutai mind jelentésen gyengiltek a dolldrral szemben.
Augusztus és szeptember folyaman a kilsé egyensulyta-
lansdg (fizetésimérleg-hiany, magas kiils6 devizaaddssag),
a gazdasagtulfltottsége, a magas inflacio, illetve a politikai
és geopolitikai kockdzatok er6s6dése Tordkorszagbanisje
lent6s arfolyamgyenglilést és hozamemelkedést okozott
(4. dbra).Szamos feltorekvd piaci orszdg helyzetét tovabb
neheziti, hogy bankrendszeriik és a vallalati szektor erGsen
tamaszkodott az olcso, USD-ben denominalt forrasokra,
amelyeket szigorodd kamatkornyezetben egyre kedvezdt-
lenebb feltételek mellett tudnak megujitani.

A KKE régiot kevésbé raztak meg a piaci turbulenciak. A
nemzetkozi befektetS6i klima romldsata KKE régid valutai
(koztuk a forint)is megérezték, eszkézaranyosan ugyanak-
kor azdzsiai és kozel-keleti régiodt érintette leginkabb a t6-
kekivonds, mig a KKE régié az aprilis 6ta tartd t6kekidaram-
Ias ellenéreis kumulalt t6kebearamlast tudott felmutatni
azidei év elsG kilenchdnapjdban (5.abra). A stabil makro
gazdasagi fundamentumoknak (folyo fizetési mérleg tobb-
lete, csokkend kiils6 addssag, dontéen belfoldi allamados-
sdg-finanszirozas, csdkkend devizaaddssdg, fegyelmezett
koltségvetés) koszonhetGen Magyarorszag sérilékeny-
sége alacsonynak tekinthetd, és a szlik régidban hazdnk
rendelkezik az egyik leger6sebb a t6kemegtartd képesség-

gel.

A protekcionista kereskedelempolitika tovabbi terjedése
a kinai gazdasagot is negativan érintheti. Az eszkaldlodo
kereskedelmi feszliltségek az elmult id6szakban hozzaja-
rultak a renminbi gyengiiléséhez, és tovabb fékezhetik a ki-
nai gazdasdgi novekedést. Globalis kockazatothordoza ki-
nai gazdasdgiszerepl6k novekvé mértékl eladdsodottsaga
(amely a vilag addssagallomanyanak kozel 40 szazalékat
adja) és az arnyékbankrendszer-alapu finanszirozas bévi-
lése, ami atlathatatlansaga és szabalyozatlansaga miattje:
lenthet veszélyt a pénziigyi rendszer stabilitasara.
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6. dbra: Unids tagdllamok hdztartdsi, vdllalati és szuve-
rén addssdga
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Megjegyzés: Abuborék mérete az dllamaddssag/GDP ardnyat
jeloli(2018 I. negyedév), pirossal jelolve a 90% feletti GDP-
ardnyos allamaddssaggal biré tagallamok, mig a tobbi szin
csak az egyes buborékok elkilonitését segiti. A haztartasok
rendelkezésre all6 jovedelméhez viszonyitott addssaga ese-
tén azadat Gorogorszag esetében 2017 1V. negyedévére, Bel-
gium esetében 2017 Ill. negyedévére, Bulgaria, Ciprus, Hor-
vatorszag, Litvania, Luxemburg, Lettorszagés Szlovdkia eseté-
ben 2016-ra, Magyarorszdgesetében pedig 2015-re vonatko-
zik. Forras: EKB, OECD.

7. dbra: Az eurdpai pénziigyi stressz index alakuldsa
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A monetaris politika normalizalédasa az EU-ban is felerd-
sitheti mind az allam, mind a maganszektor addssaganak
fenntarthatdsagi kockazatait. Szamos EU-tagdllam és eu-
ropaivallalatazalacsony kamatkérnyezet el 6nyeit kihasz
nalva jelent6sen névelte addssdgdllomanyat (6. abra). Az
emelkedé hozamok és a mérsékl6dé gazdasdgi novekedés
azonban fajdalmas alkalmazkodasra kés ztetheti ezen ado-
sokat, ugyanis az emelkedé hozamok fenntarthatatlannd
tehetik a kordbbi addssagpdlydkat. A haztartdsok eladdso-
dottsaganak tobb tagallamban megfigyelt erételjes néve-
kedése torlesztési nehézségekhez és a nemteljesité hitelek
aranyanak megugrdsahoz vezethet megfelel6 makropru-
dencialis véd6hald nélkil. A kamatok emelkedése azért is
aggaszto, mert azelmultévekben folyamatosan néttazeu-
ropai adossagallomany; azeurodvezet GDP-ardnyos ados-
sagdllomanya (a maganszektor addssaga és az dllamadds-
sagegylttesen) a valsagota elteltnyolc évben 20 szazalék-
ponttal lett magasabb, amivel azeurodvezeti GDP 228 sza-
zalékara emelkedett.

1.2. Az eurdpaibankoktovabbrais komoly mér-
legkihivasokkal kiizdenek

A piaci turbulencidkkal szemben eddig ellendllonak bizo-
nyult az eurdpai bankrendszer. A pénzligyi stressz index
(CISS) a multbeli értékeihez képest alacsony szinten tartdz-
kodik, ugyanakkor az elmult idészakban kismértékl nove-
kedést mutatott, amit els6sorban a részvénypiaci turbu-
lencia valtott ki (7. dbra). A makrogazdasagi fundamentu-
mok utébbi években tapasztaltjavuldsa kedvez6en hatott
az EU bankrendszerének jovedelmezGségére, aminek ko-
vetkeztében jelentésen er6sodott a bankok sokkellenallo-
képessége. A piaciturbulencidk tovaterjedéseellen hatott
azis, hogy a sériilékeny feltorekvé orszagokkal szembeni
EU banki kitettségek alacsonyak, és csak néhdny bankra
koncentralddnak. A monetaris politika folytatédd normali-
zacidja a nettd kamatbevétel javuldsaval kedvez6en hathat
a bankok jovedelmez&ségének alakulasara.

Az eurdpai bankrendszerek hosszi tava profitabilitasat
ugyanakkor tovabbra is kihivasok Ovezik. A median t6ke-
aranyos jovedelmezGség az unidban ugyana 2017 végi 6,4
szazalékrél 6,7 szazalékra nétt az idei masodik negyedév-
ben (8. dbra),de ez jérészt egyedi tételeknek volt készon-
hetd, és a hosszu tdvu jovedel mezGség-novekedés el 6tt to-
vabbrais komoly akaddlyokdlinak. A mikodési hatékony-
sagtovabbrais alacsony,amisokesetben a tulsdagosan ki-
terjedt fiokhdlozatbdl és a kihaszndlatlan kapacitasokbdl
adaédik. Jelentds koltségvonzatuk miatt szamos bank halo-
gatja a digitdlis fejlesztéseket, amelyek elmaraddsa ugyan-
akkor hosszabb tdvon versenyképességi és novekedési
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8. dbra: Az EU bankrendszer profitabilitdsi mutatdi
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9. dbra: A nemteljesité hitelek ardnya és volumene Eurd-

pdban
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Megjegyzés: 2018 11. negye dévi adatok; NPL rata szazalékban,
zardjelben pedig a nemteljesitd hitelallomany nagysaga mill
ard euroban. Zéld szinnel az alacsony, sargaval a kdzepes, pi-
rossala magas NPL ardnnyal bird tagallamokat jeloltik. For-

ras:EBA.
10. dbra: Hiteldinamika és nemteljesité hiteldllomdny az
EU-tagdllamokban 2018 elsé negyedévében
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kockazatokkal, valamint a nem-banki szerepldk erételje-
sebb piaci térnyerése miatt stabilitasi kockazatokkalisjar
hat.

A nemteljesit6 hiteldllomany lassu tisztitasi liteme toré-
keny hiteldinamikadt eredményez. Unids atlagban a nem-
teljesitd hitelek ardnya (NPLrata) tovabbra is csdkken (az
idei év elsé negyedévében 3,9 szdzalékra mérséklGdott),
azonban a tagdllamok kdzott még mindig jelent6s hetero-
genitas figyelhet6 meg (9. dbra). A magas NPL rata nem-
csak a jovedelmezBséget rontja, hanem kihat a hitelezési
aktivitdsrais, tovabba a bankok hitelnyujté képességének
eroddlasan keresztil a monetdris transzmisszié hatasfo-
karais negativanhat(10.abra). A mediterran orszdgokban
és [rorszagban a tovabbra ismagas NPL4llomany és azala-
csony/csokkend hiteldinamika felveti a banki mérlegtis zti-
tas felgyorsitdsdanak sziikségességét. A KKE-régidé tobb or-
szagaban (tobbek kdzott Romanidban, Magyarorszagon és
Szlovénidban) ugyanakkor jelentds portfdlidtisztitas ment
végbe az elmult idészakban, ami kedvez6en hatott a ban-
kok hitelezési képességére.

Az eurozdna egyes bankrendszereiben fokozott kockaza-
tot jelenthet a magas szuverén kitettség. Az EU-ban még
mindig igen erds a szuverén-bank kapcsolat, azaz egyes
tagdllamokban a hazai allamaddssag jelents részét hazai
bankok birtokoljak (11.abra), ami névelheti a bankszektor
sériilékenységét is. Az dllampapirok széls&séges arfolyam
csokkenése érdemben mérsékeli a banki eszk6zok piaci ér-
tékét és ezdltal eroddlja a bankok t6kepuffereit, mikdzben
a hozamemelkedés dragitja a forrasbevonast. A magas al-
lamaddssag fenntarthatésagaval kapcsolatos problémak
akut kockdzatokat eredményeznek, és kiilondsen azokban
az orszagokban novelik a piaci volatilitast, ahol magas a
kilfoldi finanszirozas aranya. Efinanszirozék ugyanis érzé-
kenyebben reagalhatnak egy esetleges pénzligyi stresszre,
tovabb nehezitve azaddssagmegujitasat.

A kamatkornyezet normalizdlédasa mellett a politikai bi-
zonytalansag is fokozta az olasz allamadéssaggal kapcso-
latos kockazatokat, amelyek az eurézona tobb tagallama-
nak bankrendszerére is kihatottak. Az allampapir-kitett-
ség a fentiek mellett nem csaka sajatszuverén addssaguk-
kal szemben teheti sériilékennyé a bankokat. Az EBA 2017-
es, 132 bankot magadbanfoglald,az EU egészére kiterjedd
atldthatdsdgi felmérésének eredménye szerint példdul a
vizsgaltbankok kdnyveiben |évé olasz allampapir-allomany
46 szazaléka olasz bankok, 17 szazaléka francia és 11 sza-
zaléka spanyol bankok kényveiben szerepel. Mindez azt
jelzi,hogy azolasz bankszektoron tul mas tagallamok hitel-
intézeteit is kedvezdtlentl érintheti az utdbbi hdnapokban
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11. dbra: Az dllamaddssdg tulajdonosi szerkezete az EU-

tagdllamokban
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Megjegyzés: 2017. december. Forrds: |MF, BIS.

12. dbra: A tékeardnyos jovedelmezéség dtlaga és a pi-

aci értékeltség
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tapasztalt olasz kotvénypiaci turbulencia. A kockazatokat
mélyiti, hogy tébb olasz bankis elsédleges alapvets t6ké-
jének (CET1) nagysdgdt meghaladd mértékben tart hazai
allampapirokat, melyek atlagosan kétharmad részét a t6-
kével szemben valds értéken értékelik. gy egy esetleges
hozamemelkedés azonnal negativan érinti az eurdpai 6sz-
szehasonlitdsban mar eleve relative alacsony t6kemegfe-
lelésiket.

A bankok piaci értékeltsége jol tiikrozi a szektor el6tt allo
strukturalis kihivasokat. Az eurdpai bankok részvényei az
idén rosszul teljesitettek a t6zsdén, ami visszatlkrozédik
piaci értékeltségiikben is. Mig a KKE bankok tobbségénél a
jovedelmezGség 1 feletti kdnyv szerinti értékhez viszonyi-
tott piaci értékkel (P/BV) tarsul, addiga magas nemtelje-
sit6 hitelallomannyal rendelkezd, er6s szuverén kapcsolat
tal bird, relative alacsonyan t6késitett olasz bankokat ala-
csonyabban értékelik a részvénypiacok (12. abra). A nagy
devizaaddssdgotgorgetd és jelentds devizahitel-kitettség-
gel biro, ugyancsak gyengébb tékeellatottsdgu torok ban-
kokat a magasabb tékeardnyos jovedelmez8ségik elle-
nére értékelik alacsonyabban a befektet6k. A banki P/BV
mutatd csdkkenésével egyidejlileg nehezebbé valik a téke-
bevonas, ami miatt egyes bankok Uzletdgaik leépitésére
vagy értékesitésére kényszerilhetnek, aminek negativ ha-
tasalehet a gazdasagi novekedésreiis.
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2. Ingatlanpiacok: élénk piac, lappangd kockazatokkal

2018 elsé félévében a hazai lakdspiacon folytatdodott az drak emelkedése. Budapesten a lakdsdrak éves dinamikdja 2018
mdsodik negyedévében meghaladta a vidéki telepiiléseken tapasztalt litemet, és mintegy 20 szdzalékot tett ki. A févdrosi
lakdsdrak nagymértékli névekedése kbvetkeztében jelentésen megemelkedett a tulértékeltség kockdzata, igy — kiil6n6-
sen a vdrhatdan tovdbbra is fennmarado erds kereslet és a 2020-tol varhatdan sziikiilé kindlat miatt — még fontosabb a
budapesti piaci kockdzatok folyamatos vizsgdlata. A hazai lakdspiacrdl eredé kockdzatok bankrendszeri stabilitdsdra
gyakorolt hatdsdt enyhiti, hogy a lakdstranzakciok tébb mint feléhez még mindig nem kapcsolddik hitelfelvétel, mig a
lakdshitelezés egészséges felfutdsdat az MNB addssdgfék-szabdlyai biztositjdk.

A hazai kereskedelmiingatlan-piac 2018 elsé félévében tovdbbra is igen élénk aktivitdst mutatott. Bdr a befektetési vo-
lumenek visszaestek az el6z6 évhez képest, ez nem a kereslet csGkkenésének, hanem a jo mindségli megvdsdrolhato
ingatlanok dtmeneti hidnydnak tudhato be. 2018 mdsodik felében és 2019-ben az uj irodadtaddsok jelentds emelkedé-
sére lehet szamitani. A hitelintézetek finanszirozdsi aktivitdsa dinamikusan né, a nagy ardnyban devizaban nydujtott hi-
telek az alacsonyabb mindségl, forint alapu tevékenységet végzd bérlékkel feltd Ittt ingatlanok, valamint a gazdasdgi
ciklusra érzékenyebb szektorok esetén kockdzatot jelenthetnek.

13. dbra: Az aggregdlt és budapesti MNB lakdsdrindex
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——0Orszagos lakdsarindex éves novekedési titeme (jobb skala) végén nomi né li san (13 . é bra ) Az a’ ra k éVES n6vekedési
Megjegyzés:az utolsd, 2018 111. negye déves adatpontok ki-
sebbminta és elGzetes szamitasokalapjan. Forras: MNB.

Uteme redlértelemben Budapesten 16,6 szazalékot, a va-
rosokban 12,8 szazalékot, mig a kisebb teleplléseken 8,4
14. dbra: A redl lakdsdrak eltérése a fundamentumok

szazalékot tett ki 2018 masodik negyedévében. A harma-
dltal indokolt becsiilt szinttél orszdgosan és Budapesten

dik negyedévben elGzetes adatok szerint folytatédhatott
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10 4 4o tékben, 43 szazalékkal muljakfeltl azt.
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Budapesten jelentésen megemelkedett a tulértékeltség

-30 1 I 30 kockazata. A tartds és nagymértékd emelkedés eredmé-
40 -40 . . . - . L
SS=sss—sss—sss—sss—sssosSs—sSs—soss nyeképpen 2018 masodik negyedévére a lakdsdrak szami
gggggsgsegggssaggzsgsze s tdsaink szerint mar valamelyest meghaladtdk a gazdasagi
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Orszagos becslések bizonytalansaga fundamentumok 3altal indokolt szintet, vagyis jelentdsen

=4=Becsult eltérés az egyensulyi lakdsaraktdl - becslések atlaga

e Y13 gasara o nétt a tulértékeltség kockazata (14. abra). Ez azt jelenti,
-8—-Becsllt eltérés az egyensulyi lakdsaraktol Budapesten

. , , . . , , hogy a lakdsdrak a févdrosban gyorsabban néttek, mint
Megjegyzés: A mddszertani megjegyzéseket |dsd a Magyar

Nemzeti Bank 2018. nove mberi Lakaspiaci jelentésében. For  @hogy a lakaspiacot befolyasold fundamentumok, tdbbek
rds: MNB. kozott a haztartasok rendelkezésredlld jovedel me és mun-

kaerd-piaci helyzete javultak volna. A budapesti lakdsarak
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15. dbra: A2017-20181l. negyedév kozétt folydsitott
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Megjegyzés: 80 szazalékfelettiHFM az addssagfék szabalyok

lakdshitelek hitelfedezeti ardny szerinti eloszldsa
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aldél mentesitett — elsésorban hitelkivaltas céljabol felvett —
hitelekesetében allhat fenn. Volumenalapueloszlas. Fomas:
MNB.

16. dbra: Az dtadott uj épitésii lakdsok szama
Budapesten és orszdagosan, valamint elérejelzés
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Megjegyzés: A budapesti elbrejelzés a 2018 harmadik ne-

gyedévében épités alatt 41l és tervezett Uj lakdsok varhato

dtadasa alapjankészitett becslés szerint.
Forras:KSH, MNB, ELTINGA —lakasriport.

indokoltat meghaladd szintje killénésen annak tekinteté-
ben kockazatos, hogy el6retekintve minden tényez6 az
élénk kereslet fennmaradasa, a hitelb6l torténé vasarlas
emelkedése és a kinalatvarhato szlkilése iranyaba hat
Utobbi tényez6k egyittes eredményeképpen ugyanis a la-
kdsdarak tovabbi emelkedésére lehet szamitani,igy a féva-
rosban fennall annak kockazata, hogy a lakdsarak jobban
elszakadnak a fundamentumoktél. Mindezek tikrében a
févarosi folyamatokat kiemelt figyelemmel kiséri az MNB.

A févarosi lakaspiaci élénkiilés jelenleg nem parosul tul-
zott kockazatvallalassal a jelzaloghitelezés terén. 2018
elsG féléve sorantovabb emelkedett a lakasvasarlas célja-
bol felvett lakossagi hitelek lakdspiaci tranzakcidkhoz vi-
szonyitott aranya. Utdbbi mutaté azonban még mindig
csupan 46 szazalékon all, vagyis a lakastranzakcidk tobb
mint felénél nem beszélhetlink banki finanszirozasrol. A
2017 ota folydsitott jelzaloghitelek median hitelfedezeti
mutatdja Budapesten 47,4 szdzalék volt, ami alacsonyabb
isavidéki 52,6 szazalékhozképest, mig a szabdalyozdi limi-
tet jelent6 80 szdzalékhozkozel elhelyezkeddk ardnya ha-
sonldan alakult a févarosban és vidéken (15. dbra). Buda-
pesten valamelyestmagasabb a tipikus jovedelemaranyos
torleszt6részlet mutatd (JTM) a jelzdloghitelek esetében,
és az atlagos hiteldsszeg is nagyobb, de Osszességében
nem figyelhet6 meg olyan mintazat, ami alapjan arra ko
vetkeztethetnénk, hogy a févdrosban szignifikansan na-

gyobb a kockazatvallaldsaa bankoknak.

2020-tol az ujlakas-kinalat terén jelent@s visszaesés var-
haté. Az Uj lakdsok kedvezményes afakulcsanakideiglenes,
négyéves idGszaka 2019. év végével lejar, és 2020-t6l az 5
szazalék helyett ismét azaltaldnos 27 szdzalékos kulcs lesz
érvényben.! Mindezek tiikrében 2018-19-ben még jelen-
t6s szdmu Uj atadas varhatd. 2018-ban a févarosban 6sz
szesen 7,4 ezer, mig 2019-ben 15,7 ezer Uj lakds kerUlhet
atadasra, ami lényegesen tébb minta 2017-es 2,8 ezer Uj
lakds.2020-t6l azonban a lakasfejleszt6k marismét csak 3
ezer Ujlakas atadasattervezik, ami a kinalatjelentds visz-
szaesését mutatja (16. dbra). Bar 2020-ig tovdbbi lakaspro-
jektek bejelentése is megtorténhet, a tervezett lakdsépité-
sek ilyen mérték( visszaesésébdl egyértelmlien a jov6beli
kindlatcsokkenésére lehet szdmitani. A szlikds munkaer6-
kapacitasok miatt a tervezett dtadasok 60 szazaléka mar
csuszasban van. A 2019-re tervezett nagy szdmu atadas
egy része igy 2020-rais attolddhat. Az Uj lakdsok kinalata-
nak visszaesése 2020-t6l 6sszességében — tovabbi erés

1 Az orszaggy(ilés november 13-i dontése értelmében 2023 év végéig mindenolyan Ujlakasra érvényesithetéa kedvezményes 5 szazalékos afakulcs,
amelyek2018 november 1-jéig rendelkeztek épitési engedéllyel.
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17. dbra: A lakdsdrak eltérése a fundamentumok dltal keresletet feltételezve — a lakdsarak folytatédd emelke-

indokolt szintt6l eurdpai 6sszehasonlitdsban dése irdnyabahat.
% %

A lakasarak feliilértékeltsége szamos eurdpai orszaghan
emelkedett az elmult években. A lakdsarak dinamikus
emelkedése és ezzel egyltt a fundamentalis folyamatoktol
vald potencialis elszakaddsa tobb eurdpai orszag piacanis
kockazatot jelent. Az Eurdpai Kdzponti Bank (EKB) szami-

tasa szerint2018 els6 negyedévében 13 tagorszdaghan volt
megfigyelhet6 a lakdsarak tulértékeltsége gazdasagi fun-

40 damentumok altal indokolt szinthez képest. Ez a tulérté-
ﬁ keltség 8 tagorszaghan a 10 szazalékot is meghaladja az
EKB becsléseszerint, mig Svédorszagban és Luxemburgban

o A SERRELEELETC
S )
=

wi

[ Becslési mddszertan bizonytalansaga (2018. 1.),
A Becslések atlaga (2018. 1.) a lakasarak jelent6s mértékben, rendre mintegy 38 és 32
A Becslések atlaga (2016. I11.)

szazalékkal tartdzkodnakazindokoltszintfelett (17. dbra).

Megjegyzés: Magyarorszag az EKB becslése alapjan, a bekari- A7 emljtett 8 tagorszagbdl 6 esetén az ESRB 2016 soran
kazott orszagok ESRBfigyelmeztetésben részesiltek tulfiitott

ingatlanpiacuk miatt. A *-gal jelolt orszagok esetén 2017 IV.
negyedéves adat alapjén. Forras: EKB,ESRB. piacon kialakulé kockazatok potencialisan veszélyt jelent-

mar adott ki arra vonatkozo figyelmeztetést, hogy a lakas-

hetnek a pénzligyi stabilitdsra nézve. E kockdzatoka lakas-
araktulértékeltségét tekintve tovabbrais fennallnak.

2.2. Elénk fejlesztési és bérleti aktivitas, csok-

18. dbra: A magyar kereskedelmiingatlan-piac . L. .

L g)f ) ) ‘7’ , P kend befektetési forgalom a kereskedelmi-
befektetési volumenének dsszetétele piaci szegmensek

szerint és a prime hozamprémium ingatlan-piacon

2250 MilO EUR sézléeont ; Az ingatlanpiacon elérheté magas hozamprémium to-
2000 1 - 6 vabbra is vonzza a befektetdket, de a tranzakciék volu-
:ZZ I i mene az alacsony kinalat miatt atmenetileg visszaesett. A
1250 4 3 hazai kereskedelmiingatlan-piacon azelmdultévekben a be-
1000 - 2 fektetési forgalomjelent6s mértékl emelkedése volt meg-
750 7 L figyelhetd, a 2018. elsd féléves mintegy 322 millié eurét
igg 01 kitevé forgalom azonban nagymértékben, kozel 40 szdza-
o o lékkal elmarad az el8z8 év azonos id&szakaban tapasztalt

s BB E 8§88 ¢g 8§ 8 E g = volumentdl. A befektetési forgalom visszaesése azonban

g % els6sorban nema kereslet csokkenése, hanem a megvasa-

A =tishrismivie rolhatd j6 mindségl ingatlanok dtmeneti hidnya miatt |é-
e feldra (jobbskila) | pett fel, amit a 2018-19-re vart irodaatadasok magasabb

Megjegyzés: Az irodapiaci tranzakciék hozamfeldra a prime volumene enyhithet. Osszességében az alacsony kamat-

irodapiaci hozam és a 10 éves dllampapiraukciok atlaghoza-  k&rnyezet miatt azingatlanbefektetések magas hozampré-
manak éves (2018-ra féléves) atlaga kozotti kiilonbség.

) miuma tovdbbra is erds keresletet general az ingatlanpia-
Forras:CBRE, Cushman&Wakefield, EKB, MNB.

con (18. 4bra).

A 2018-19-ben varhaté, jelent6s mértékii irodaatadasok
kovetkeztében enyhiilhet a bérletre kinalt teriiletek hia-
nya, ami a torténelmi mélypontjan tartézkodo kihaszna-
latlansagi rata emelkedésével jarhat. 2018. elsé félév vé-
gén 7,6 szazalékot tett ki a bérletre kinalt budapesti irodak
kihaszndlatlansagi ratdja, amikismérték(, 0,3 szazalékpon-
tos emelkedést jelent azel6z6 negyedéves historikus mély-
ponthoz képest. A folyamatban lévé épitkezések alapjan
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19. dbra: A budapesti irodapiac uj dtaddsai és
kihaszndlatlansdgi ratdja
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Megjegyzés: A 2018-as kihaszndlatlansagirata Il. negyedéves
adat.
Forras:Budapest Research Forum, MNB.

20. dbra: Uj szerz6désti kereskedelmiingatlan-hitelek a
hitelintézeti szektorban
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Forrds: MNB.
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21. abra: Irodapiaci kihaszndlatlansdgi rdata, prime
hozamok és befektetési volumenek régios
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Megjegyzés: A befektetési volumenek a 2008-2017-es atlag
szdzalékabankifejezve. Forras: MNB gy(jtés a CBRE, Colliers,

Cus

hman&Wakefield, JLL adatai alapjan.

azonban 2018 egészére kozel 250 ezer négyzetméternyi,
mig 2019-re 150 ezer négyzetméternyi irodaterilet at-
addsavarhato, igy az éves Uj dtadasok volumene megkoze-
liti az el 6z6 ciklusban latott mértéket (19.abra).2018 elsé
félévében erbs bérlGi keresletrdl lehetett beszélni, azon-
banennek fennmaraddsa esetén is er6s6dni fog— az Uj at-
adasok varhaté emelkedése kovetkeztében —a kihaszna-
latlansagi rata novekedése iranydba haté nyomds. 2018
elsé felében a Budapest és kornyéki ipari és logisztikai in-
gatlanok kihaszndlatlansagi rataja historikus mélypontra,
3,5 szazalékra csokkent.

Dinamikus emelkedést mutat az Gjonnan kihelyezett ke-
reskedelmiingatlan-hitelek volumene. 2018 els§ féléve
sordn a hitelintézeti szektor 198 milliard forint kereske-
delmiingatlannal fedezett projekthitelt folydsitott bel foldi
vallalatok részére, ami 67 szdzalékkal haladjamegaz el 6z6
év azonos id6szakanak volumenét. A masodik negyedéves,
mintegy 120 millidrd forintotkitevé volumenre 2009 eleje
6ta nem volt példa. A 2018-ban folydsitott hitelek valami-
vel tébb, mint fele kereskedelmi ingatlanok vasarlasahoz,
nem pedig fejlesztéséhez volt kdthetd, mig az ingatlanva-
sarlasi hitelek ardnya 2008-09-ben mindossze 10 szazalék
koril mozgott (20. dbra). A projekthitelek piaca koncent-
raltnak mondhato, a legaktivabb négy bank a 2018. elsé
félévi folydsitasnak 73 szazalékatfinanszirozta. Az Gjonnan
folydsitott hiteleken belll mindegyik ingatlantipus esetén
a devizahitelek magas ardnya jellemz6: 6sszességében a
2018 els6 félévében folydsitott hitelek 77 szdzaléka volt
deviza alapu. Emiatt a hazai piacon tevékenyked6, bevéte-
leiket forintban szerzé bérl6k tulsulya esetén az tgyletek
sériilékennyé valhatnak egy kedvezétlen irdnyd arfolyam-
elmozdulassal szemben (1. keretes iras).

Régids szinten alacsony iroda-kihaszndlatlansag és magas
befektetésivolumenek jellemzik a kereskedelmiingatlan-
piacokat. A hazai kereskedelmiingatlan-piacon megfigyel-
hetd trendek, vagyis azélénk befektetési kereslet, a kihasz
nalatlansagi mutaték alacsony szinten tartézkodasa, a
nagyfoku fejlesztési aktivitas és a csokkend hozamok a kor-
nyezd régids orszagokra is fennallnak. Mig Magyarorsza-
gon a 2017. évi befektetési volumen elérte az elmult 10 év
atlagdnaka 200 szdzalékat,addigugyanez Bulgaridban 300
szdzalékfelett volt. A bérletre kindltiroddk kihasznalatlan-
sagirataja Lengyelorszagot leszamitva minden vizsgaltré-
gids orszagban rekord alacsonyan tartézkodott, 2017 vé-
gén Szlovakidaban volt tapasztalhaté a legalacsonyabb ki-
hasznalatlansag (6,2 szazalék) azirodapiacon, mig Magyar-
orszag mellett Csehorszagban is a bérletre kinalt irodak
mind6ssze 7,5 szdzaléka voltires (21. abra).
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1. KERETES {RAS: AZ ARFOLYAMKOCKAZAT MERTEKE A KERESKEDELMIINGATLAN-HITELEKNEL

Az ingatlanpiac fellendiilésével parhuzamosan, az elmult években a kereskedelmiingatlan-finanszirozas is lendii-

A bankrendszer kereskedelmiingatlan-hiteleinek dllomdnya és letbe jott. 2018. junius végén a hitelintézeti szektor
devizaardnya .. . . 2

Mrd Ft % kereskedelmiingatlannal fedezett projekthitel-allo-

2000 100
1800 W—‘—‘\'\-\.\W r 90 manya 1043 milliard forintot tett ki és ennek 82 sza-

1600 80 , et . R -
A0 zaléka kulfoldi devizaban denomindlthitel volt. Osz
1200 szevetésként a hitelintézetek jelenlegi allomanya a
1000 - R . o
- 2008 végi 1446 milliard forintos szintt6l mintegy 40
600 szazalékkal marad el, a devizahitelek aranya pedig az
400 . (i . .
200 akkori 98 szazalékhoz képest csdkkent ugyan, de
0 még mindig magasnak mondhaté.2018 masodik ne-
S 8 85 838 2 4 94 33 8 385 = . i ..
S 25 5 8 88888888 8 g« gyedévének végén a legnagyobb kereskedelmi in-
_ _ S gatlannal fedezett projekthitel-allomannyal rendel-
B Allomany HUF Hl Allomany FX L o L, .. . i
-®-Devizahitelek ardnya (jobb skala) =®-CHF hitelek aranya (jobb skala) kez6 harombankkilféldi devizaban nyujtott hitelal-

Megjegyzés: A lakdparkok épitése vagy vdsdrldsa céljabdl nyujtott hiteleket
nem tartalmazzdk az adatok.
Forrds: MNB.

lomanyanakaranya 90 szazalék felettvolt. A hitelin-
tézeti szektor 2017 folyaman 6sszesen 267 milliard
forintnyi kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelt folydsitott belféldi vallalatok részére, ami a 2008-ban folyd-
sitott, 605 milliard forintos volumennek 44 szazaléka. Az elmult két év hitelfolydsitdsaitvizsgdlva, a kereskedelmiin-
gatlan-finanszirozasi aktivitas jelent6s része harom-négy szerepl6re koncentralédik. A legaktivabb szerepl 6k folydsi-
tasainak tobb mint 85 szdzaléka kilfoldi devizaban tortént.

A valsag kovetkeztében felhalmozédott nemteljesité dllomany tobb éven keresztili tisztitdsatkovet6en 2018 ma-
sodik negyedév végére avizsgaltprojekthitelek dllomanya alacsonyabb koncentraciot mutatott a hitelintézetek mér-
legében: az Gsszesitett mérlegf6osszeg 2,7 szazalékat (2010-es csucsan 5 szazalék) és az Osszesitett sajat téke 25
szazalékat (2010-ben 61 szazalék) tette ki. A legjelentGsebb szerepl&k devizaban folydsitott, kereskedelmiingatlan-
hiteldallomanyan beliil azirodakatés bevasarlokézpontokatfinanszirozoé hitelek vannak tulsulyban.

A kereskedelmiingatlan-finanszirozdsi tgyletek érintettjei és drfolyamkockdzati kitettségiik Noha a devizaban - tlplkusan eurdban

e sitRiey — torténd finanszirozas mindig is a ke-

reskedelmiingatlan-hitelezés jellem-
Bérl6é w
Hitelviszony
EUR! HUF

Ingatlan- —

tulajdonos / adds —
EUR EUR

- w
HUF
w

Finanszirozo

zGje volt, azonban a valsag, kisebb

EUR,
mértékben pedig az elmult hénapok

arfolyamgyengiilése ramutatott a ter-

mészetes fedezettel nem rendelkez6
gazdasagi szerepldk sériilékenységére.

Az euréban meghatarozott bérleti dijak
mellett, azeurdban folydsitott kereske-

EUR

Arfolyamkockazati besorolas

Kozel kockazatmentes delmiingatlan-hitelek csak ,latszéla-

Alacsony kockazat

gos” fedezettséget jelentenek, mivel a
finanszirozo és a hitelfelvevé ugyan fe-

|A nyujtott aru,|
szolgéltatas
ara

Kézepes kockazat
. Bérleti
Magas kockazat | jogviszony |

Forras: MNB.

dezve van, viszont a bérlék arfolyam-
kockazatot futnak. F6ként azok a bérl6k, akik nagyrészt a magyar piacon értékesitenek arukat, szolgaltatdsokat fo-
rintban meghatarozott drakon. A devizahitelek mellett az egyes ingatlantipusok, illetve adott ingatlanok arfolyam-
kockazati kitettsége kisebb, ha jellemz6en nemzetkdzi piacra, devizaban meghatarozottaron értékesité vallalkozasok
bérlik Avalsdgot megel 6z6 id6szakhoz képest el 6relépés, hogy a kereskedelmiingatlan-projektek esetén ma mar nem
jellemzé svajci frank hitelezés. A svajcifrankban folydsitott projekthitelek jo része egy plusz arfolyamkockazati ténye-
z6t tartalmazott, mivel a tobbségében eurdban szerz6dott bérleti dijak mellett mar az adds-hitelezd viszonyaban sem
volt meg még a ,ldtszélagos” fedezettség sem.

A kereskedelmiingatlan-piac 2017-2018-as befektetési forgalmat vizsgalva az latszik, hogy befektet6k 2018 els6

,,,,,,
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INGATLANPIACOK: ELENK PIAC, LAPPANGO KOCKAZATOKKAL

hozzajutni. Ez a viselkedés a finanszirozdsi oldalon azt valészinUsiti, hogy a hitelintézetek folydsitdsainak jelentds
része jo minGségl ingatlanokatfinansziroz, ami az esetek tébbségében az ligyl et alacsonyabb arfolyamkockazati ki-
tettségére utal. A hitelintézeteknek azonban — féként az dvatos befektet6i magatartds megvaltozasa esetén — mar a
finanszirozasi konstrukcio kialakitasakor érdemes a bérlGi 6sszetételre arfolyamkockazati szempontbdl is na gy figyel-
met forditani, és az ingatlanok hosszu tava jovedelemtermel 6 képességének és a hitel kockazati paramétereinek
meghatarozdsakor a bérl6k drfolyamkockazati kitettségét is szamitdsba venni.
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3. Hitelezési folyamatok: dinamikus bévilés a kamat-
kockazat kezelése mellett

2018 elsé félévében tovabb folytatodott a vdllalati hitelezés bdviilése, a tranzakciok ereddjeként a hiteldllomdny éves
osszevetésben 12 szdzalékkal béviilt. A vdllalati szektor meghatdrozé hdnyaddt kitevé kis- és kézépvdllalkozdsok hitel-
dllomdnya éves szinten kézel 15 szdzalékkal emelkedett a hiteltranzakciok hatdsdra. A hiteldllomdny névekedési liteme
megfelelé, azonban kockdzatot jelent, hogy a folydsitdsokban magas a gyors dtdrazoddsu hitelek részaranya, mivel a
kkv-hitelpiacon jelenleg nem jénnek létre széles kérben hosszu lejdratu, régzitett kamatozdsu hitelek. A hiteldllomdny
egészségesebb szerkezetbe térténd terelése érdekében az MINB 2019 elején elinditia a Névekedési Hitelprogram Fix
(NHP fix) konstrukciét, 1000 millidrd forintos keretésszeggel. Az uj konstrukcic elinditdsdval a jegybank célja elsésorban
a kkv-hitelezés szerkezetének befolydsoldsa, a hiteldinamikdra gyakorolt hatds a kordbbi szakaszokhoz képest vdrha-
tdan mérsékeltebb lesz.

A hdztartdsi hitelezési folyamatokat is a hiteldllomdny emelkedése jellemezte azév elsé felében, a teljes pénziigyi kéz-
vetitGrendszerrel szemben éves alapon 3 szdzalékkal nétt a hdztartdsi hitelek dllomdnya. A bankok mind a lakdshitelek,
mind a fogyasztdsi hitelek esetén a kereslet béviilését érzékelik, amelyet mindkét szegmensben az dtlagos hitel6sszegek
jelentds és a futamidék mérsékelt emelkedése kisér. A megvaldsult ligyletek kamatfeldra csékkent a vizsgdlt idészakban,
melynek eredményeképp a kamatfixalt lakdshitelek feldra a vdltozo kamatozdsu hiteleké ald csékkent. A jévedelemard -
nyos térlesztérészlet mutatd 2018. oktdber 1-tél hatdlyos modositdsa varhatédan nem befolydsolja érdemben a lakdshi-
tel-kibocsdtdsok volumenét, azonban a hosszabb kamatfixdldsi periodusu hitelek felé tereli a keresletet, ezdltal mérsé-
kelve a haztartdsok dltal viselt kamatkockdzatot. A Mindsitett Fogyasztobardt Lakdshitelek ardnya a hdrom évnél hosz-
szabb kamatperidodusu havi kibocsdtdson beliil juniusra 57 szdzalékra nétt, mik6zben az éven tul régzitett kamatozdsu
lakdshitelek ardnya 84 szdzalékra emelkedett.

22. dbra: A teljes véllalati és a kkv-szektor 3.1. A vallalati hitelallomany dinamikus emel-
hiteldllomdnydnak névekedési iiteme kedésével érhetd el az egyenstlyi szint

=
o

2018-ban tovabb gyorsult a vallalati hitelezés. A nem

o
NS

pénziigyi vallalatok hazai pénzigyi kozvetitérendszerrel

=
o

szemben fenndllé hiteldllomdnya 2018 elsé félévében 426

00

milliard forinttal emelkedett a tranzakcidk hatasara, igy a
vallalati hitelezés 12 szazalékkal bévilt egy év alatt (22.

abra). A szliken értelmezett (6nalld vallalkozdsokat nem
tartalmazd) kkv-szektor hitelintézeti hitelallomanya éves
viszonylatban 13,5 szdzalékkal nétt. A teljes vallalati é a
kkv-szektor hitelintézeti hitelallomanyanak éves dinami-

ShhhANONDIO

'
[

kdjais 14 szazalékra nétta harmadik negyedévben atranz-

—Villalati szektor (pénziigyi kdzvetitérendszer, éves) akcidk hatdsara.Akedvezé dinamika fennmaradasat2018
——KKV-szektor (hitelintézetek, éves)

végéig a jegybank Piaci Hitelprogramja (PHP) is tdmogatja.

-=-= KKV-szektor 6nallé vallalkozokkal (hitelintézetek, éves)

Megjegyzés: Tranzakdé alapu, a kkv-szektor 2015. negyedik ne- A hosszu tavon kivdnatosnak tartott ndvekedési ttemnél

gyedéveldtt bankrendszeri adatok alapjén becsiilve. Ateljesvél- Nagyobb érték kedvezd az egyensulyinak tekinthet hi-
lalatiid6sor 2018. harmadik negye dévre a hitelintézeti szektorral  tel/GDP ardny elérése (hitelrés zarodasa) és a fejlettebb or-
szembeni hitelekre vonatkozik. A kkv-szektor 2018. harmadik ne- szagokhoz torténé felzarkdzas szempontjahal.

gyedévre el6zetes adatokalapjan. Forras: MNB. L A Lo B . ;
Enyhilé hitelfeltételek és élénk kereslet tamogatja a val-

lalati hitelezés béviilését. 2018 els6 harom negyedévében
az MNB Hitelezési felmérésében részt vevé bankok a hitel-
feltételek enyhiilésér6l szdmoltak be. Ez minden vallalat
méretkategoriat érintett, de a mikro- és kisvallalatokat
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23. dbra: Hitelezési feltételek valtozdsa a vdllalati valamivel nagyobb mértékben (23. dbra). A lazitds a valasz
részszegmensekben adok tobbsége szerinta bankok kdzotti verseny fokozdda-

sanak és a gazdasdgi kilatdsok kedvezé alakuldsanak tud-

hato be, és elsGsorban a kamatfelarak csdkkenésében mu-
tatkozott meg. A vallalkozasok oldalardljelentkezd hitelke-

SZIGORITAS

reslet tovabb er6s6dott 2018 els6 harom negyedévében
mind a rovid, mind a hosszu futamidejl hitelek irdnt. A
mikro- és kisvdllalkozdsok esetében kérddives felméréssel

ENYHITES

is megvizsgaltuk, hogy mi befolyasolja a hitelfelvételi haj-

landdsagot, és egyes vallalkozasok miért 6dzkodnak a hitel-

GTEEgTEE mEEgmEEmsE s iess s felvételtdl (2. keretes iras). A kdvetkezd fél évre elGrete-
] ] & ] ] ] ] ] kintve a bankok a kereslet tovabbi er6sodésére és a hitel-

—4=Nagy- és kozepes vallalatok feltételek tovabbi enyhiilésére szamitanak; utébbit te-
-B-Kis- és mikrovallalatok

2018.1V.-2019. I. (e.)

8- (zleti céld ingatlanra nydjtott hitelek kintve a bankok netté értelemben vett kozel kétharmada

jelzett lazitdsta mikro- és kivallalati szegmensben.
Megjegyzés: A nettd arany a szigoritdk és enyhit6k kildnbsége
piaci részesedéssel sulyozva. Forrds: MNB, a bankok Valaszai
alapjan.

2. KERETES {RAS: A MIKRO- ES KISVALLALKOZASOK PENZUGY! TERVEI

A kkv-k finanszirozasi forrasokhoz valé hozzaférésének, és az ezen keresztiil megvaldsuld fejlesztéseknek jelentGs
szerepik van: a hazai vallalatok 99,8 szdzaléka mikro-, kis- vagy kdzépvallalkozas, és a versenyszféraban foglalkozta
tottak 70 szazaléka, mintegy 1,7 millié munkavdllalé dolgozik ezekben a vallalkozdsokban. A hitelfelvételi hajlanddsag,
valamint a hiteligénnyel nem rendelkez6 vallalkozdsok motivacidinak és tapasztalatainak vizsgalata céljabol az MNB,
telefonos kérd8ives kutatast végzett a mikro- és kisvallalkozasok kérében 2018. dprilis-majus folyaman.2 A kutatdsba
1.001 vallalkozas kerilt bevondsra, amely cégméret és tevékenységi kor szerint reprezentativ mintajat adjak a hazai
mikro- és kivallalkozasoknak.

A mintaba kerilt mikro- és kisvallalkozasok 12 szazaléka tervez bankhitelt felvenni vagy lizingszerz6dést kotni a
vizsgdlatot kovetd egy év folyaman. A kérdGives vizsgalatok sajatossagai nyoman azt mondhatjuk, hogy a tényleges
hitelfelvételi arany varhatéan ennél alacsonyabb lesz. Az, hogy miért csak a vallalkozasok szik kore jelentkezik hitel-
igénnyel, tobb okbdl is eredeztethetd: (1) ellenérzés, bizalmatlansagalakultki a pénziigyi kozvetitékkel és a hitelekkel
szemben; (2) a vallalkozdsok egy része azért nem jelenik meg a hiteligényével, mert ugy gondolja, hogy a bank vissza-
utasitana; (3) a kisebb vallalkozdsok egy részének nincsenek beruhazasi céljai; (4) a pénziigyi szakértelem és a me
nedzsment-képességek szintjeis magyardzhatja, hogy egy vallalkozas folyamodik-e hitelfelvételhez vagy sem. A fenti
okok koziil a kutatas eredményei alapjan a visszautasitastdl valé félelem nem jelentds (a hiteligénnyel nem rendelkezd
vallalkozasok 2 szdzaléka jelezte ezt), mig a masik haromtényezd jelenléte jol megfigyelhetd volt a mikro- és kisvallal
kozdsok korében.

Hitelaverzié. A mikro- és kisvallalkozasok 80 szazaléka értett egyet azzal az attitlidallitassal,amely szerinta kiilsé for
rasok bevondsa veszélyes, ezért inkabb belsé forrasbdl torekszenek megvaldsitani a tervezett fejlesztéseket. Ez az at-
titlid megjelent akkor is, amikor a megkérdezett cégeknek arra kellett valaszolniuk, hogy miért nem terveznek hitelt
felvenni: a hiteligénnyel nem jelentkezé vallalkozdsok tobb mint fele ezt mas tipusu — dént6en bels6 — forrds bevona
saval és a szlikséglethidnyavalindokolta. Ekdzben kifejezetten a bankokkal, a hitelekkel szembeni averzidnaka valasz

adok tovdbbi 9 szdzaléka adott hangot.

2 Az adatfelvételt a Szazadvég Politikai Iskola Alapitvany végezte az MNB megbizasabdl.
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A hitelfelvételi terv hignydnak oka
0% 5% 10% 15% 20% 25%

30%

Beruhdzadsi cél hidnya. A megkérdezett vallalkozasok

% 42 sz4zaléka nyilatkozott Ugy, hogy fog tudni beruha-

Tal magas adminisztracios igény

1%

Vérhato visszautasitas

Jelenleg is folyik hiteltorlesztés

Tal szigoru banki feltételek

Megfelel6 céges fedezet, biztositék hianya
Bizonytalansag a cég jovéjével kapcsolatban
Nem akar, nem szeretne hitelt felvenni
Gyenge jovedelmez&ség

Nem bizik a bankokban/a hitelekben

Tal magas kamat

Nem tervez beruhdzast, fejlesztést

Nincs ra sziikség

Mas tipusu forrast kivan bevonni

zast, fejlesztést megvaldsitani a kérdezést kovet6 egy
évben. A beruhdzast tervez6k kozott valdban maga
sabb, de még mindig csak 23 szazalékos a hitelfelvé
teli igénnyel jelentkez6k ardanya.Azok esetében, akik
beruhazasaikat nem hitelbdl kivanjak megvaldsitani,
ismét az egyéb forrdslehet6ségek elérhetdsége a ve-
zet6é indok (ez a vallalkozasok kétharmadara jel-
lemzG), mig 10 szazalékuk a hitelkondicidk szigorusa
gara hivatkozik.

Szakértelem és menedzsment-képességek. A rele-
319

6s:n=849 db vd
Forrds: MNB.

0% 5% 10% 15% 20% 25%

azok a vallalkozasok, amelyek terveznek hitelt felvenni a kovetkez6 egy évben. Ebben azonban nem zarhato ki a fordi
tott oksagi kapcsolat, vagyis hogy eleve egy mar kordbbi hitelfelvétel kényszeritette ki ezeknek a menedzsment-kere-
teknek a kialakitasat, és aki kordbban mar vett fel bankhitelt, az hajlandébbnak mutatkozik késSbb Gjabb hitelfelvé

telre.

Osszességében a felmérésiink eredményei

Szakértelem és menedzsment-képességek hitelfelvételi hajlanddsdg szerint

alapjan a mikro- és kisvallalkozasok hitelfel-

30%

vans szakértelem meglétét tobb indikatorral ragad
35%
tuk meg, és mindegyik alapjan jobban teljesitettek

vételi hajlanddsaganak hianyat elsésorban a

beruhazasi szandék hianya, valamint a hite-
lekkel és a kiils6 forrasbevonassal szembeni
averzié magyarazza, mig a visszautasitastol
valé félelem nem tiinik fontos szempontnak.

Hitelfelvételt
tervezék nem tervezék
Van éves pénzigyi terv 54% 30%
Van pénzligyi végzettségli szakember a cégnél 44% 36%
Van piacszerzési-értékesitési stratégia 27% 17%
Igénybe vesznek stratégiai dontésekhez kiils6 tandcsadast 27% 16%
Tudatossagi index atlaga (minimum: 1; maximum: 4) 2,6 2,3

A megfelel6 szakértelemmel és menedzs-

ment-képességekkel rendelkez6 mikro- és

kisvallalkozasok kérében nagyobb a beruhdazasi és ehhez kapcsoldddan a hitelfelvételi kedv, igy a vallalkozdi képzés ek
javithatjak a kkv-k forrdsbevondsat, ezen keresztil pedig segitséget jelenthetnek szdmukra a béviilésben.

Forrds: MINB.

24. dbra: Az uj kkv-forinthitelek kamatfixdlds szerinti

megoszldsa futamidénként

150 Mrd Ft %
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©
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éven tuli

Legfeljebb 1 éves 1 éven tuli, legfeljebb 5

éves

[JValtozé kamatozasu
EFix kamatozasu
—Fix kamatozas aranya (jobb tengely)

Forras: MNB.
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A kkv-hitelezésben magas a valtozé kamatozasu hitelek
aranya. A hosszu lejaratu és a hosszu kamatfixdlasi perié-
dusu hitelek ardnya egyarant elmarad a fejlettebb orsza-
gokra jellemz6 szintt6l. Az éven tuli futamidejl kkv-forint-
hitelek esetében a rogzitett kamatozas mellett nyujtott hi-
telek ardnya azév elséfelében csdkkent, majd a harmadik
negyedévben a tavalyévvégi szintre emelkedett vissza.Az
1-5 év kozotti futamidej hitelek 6tdde, azennél hosszabb
lejaratu hiteleknek kevesebb mint harmada jon létre fixalt
kamatozas mellett (24. dbra). A Hitelezési felmérésben a
bankok arrél szamoltak be, hogy a kamatfixalt hitelek ma-
gasabb kamatszintje az ligyfeleket jelenleg a rovid tavon
kedvezébbnek tind valtozé kamatozasu konstrukcidk felé
tereli. Ez f6leg azon lgyfelek esetében jelent kockazatot,
amelyek nem rendelkeznek tartalékokkal az esetlegesen
megvaltozd hozamkornyezetben a magasabb kamatok kifi-
zetéséhez. Arogzitett kamatozds mellett |étrejott hosszabb
futamideji hitelek atlagos kamatldba 2,5-3 szazalék korl
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alakul,ezazonban csakaz tgyletek, illetvea kkv-k sz(ik ko-
rét érinti, és ezekben az esetekben jellemzéen a nagyon
kedvezd kockdzati besorolds és/vagy egy specialis refinan-
szirozdsi konstrukcié teszi lehetévé a piaci hozamszintaltal
indokoltnal kedvez6bb ligyleti kamatot. A jegybank a kisza-
mithatdébb, rogzitett kamatozdsu hitelek részardnyanak no-
velése érdekében vezeti be 2019 elejétél az NHP 4] konst-
rukcidjat (3. keretes irds). Emellett az intézményi kezesség-
vallaldsnakis fontos szerepe lehet abban, hogy a kockaza-
tosabb, de életképes vallalkozasok minél nagyobb arany-

banjussanakhosszulejaratu hitelekhez.

3. KERETES [RAS: A NOVEKEDESI HITELPROGRAM FIX KONSTRUKCIO ELINDITASA

Az MNB 2019 januarjatol 1000 milliard forintos keretdsszeggel elinditja a Novekedési Hitelprogram Fix (NHP fix)
elnevezési konstrukcidt. Az NHP fix legfontosabb paraméterei és lebonyolitasa megegyezik a Novekedési Hitelprog-
ram kordbbi szakaszaira jellemz&kkel. Az MNB 0 szdzalékos kamaton biztositja a hitelintézeteknek a refinanszirozasi
forrast,amelyet azok maximum évi 2,5 szazalékos kamatmarzs mellett hitelezhetnek tovabb forintbana mikro-, kis-

és kozépvallalkozasoknak, legfeljebb 10 éves futamidével.

Egy vadllalkozas — az NHP harmadik szakaszanak forintpilléréhez hasonléan - legfeljebb 1 milliard forintnyi hitelt
vehet fel, ésa maximalis hitelméret szintén 1 milliard forint. A finanszirozhato hitelcélok kére a harmadik szakaszhoz
hasonldan a beruhdzasokraterjed ki, ideértvea lizing formdban torténd finanszirozastis. Avallalkozasok forgdeszkoz-
finanszirozasiés tdmogatds-el 6finanszirozasi igénylket piaci alapon el égithetik ki. A hitelfelvevé vallalkozasok szem-
pontjabdl az Uj konstrukcio két f6 jellemz6ben tér el a korabbiaktdl. Egyrészt a hitelek minimalis futamideje 3 év,
tekintettel arra, hogy az NHP fix célja a hosszu futamidejii, fix kamatozdsu hitelekhez vald hozzaférés elterjedésének

Az NHP fix feltételei segitése, masrészt a beruhazasi hiteleken belil szlkil a fel-

hasznaldskorea kordbbi szakaszokhoz képest.
Keretosszeg 1000 Mrd Ft

A harmadik eltérést az NHP korabbi szakaszaitél az jelenti,

Szerzddéskotési iddszak 2019. januar 1-t6l e ver e ren s . ,
hogy az NHP fix likviditasi szempontbodl semleges lesz, mert

A refinanszirozasi hitel kamata 0% a konstrukcié keretében folydsitott hitelvolumenbdl fa-
kado tobbletlikviditas alapkamaton sterilizalasra kerul. Ezt
A kkv altal fizetend6 kamat évi maximum 2,5% L Lo, L s . 3
azMNB a preferencidlis betét igénybevételi elSirasainak mé-

Devizanem forint dositasdval kivdnja megvaldsitani. 2019. februar végével a

Az egy kkv dital felvehetd hitel Ssszege  maximurm 1 Mrel Ft PHP-hoz kapcsolodo betételhelyezési lehet6ség megsziinik,

- . azonbanaz eszk6z az NHP fixben részt vevé bankok szamara
minimum 3 év,

AT maximum 10 év tovébbrais elérhetd lesz. A mddositott formdban 2019. mar-
Uj beruhazasi hitelek (a]  cjystgl rendelkezésre allé eszkdz keretében az NHP fix konst-

Lehetséges hitelcélok - a3
lizinget is ideértve) ., L R iz
rukcidban folydsitasra keriilé hitelek volumene alapjan he-

Forrds: MINB.
lyezhetnek el betétet a programban részt vevé bankok,

amelyre az MNB tovdbbra is alapkamatot fog fizetni.

Az Gj NHP konstrukcié varhatéan féként a hitelezés szerkezetére fog hatast gyakorolni, akkv-hiteldllomany nagy-
saganak alakulasat csak kisebb mértékben befolyasolja majd. Az MNB varakozasa szerinta nyujtott hitel ek mintegy
otode lehet addicionalis, a keretdsszeg mintegy kétharmada pedig olyan hiteleket fog refinanszirozni, amelyek a
konstrukcié hianyaban valtozé kamatozas mellettjonnének |étre. Mindezek alapjan az NHP fix a beruhazasok szintjét
2019-ben 0,2 szdzalékponttal,2020-ban pedig0,8 szazalékponttal emelheti, és ennek kovetkeztében a 2020-ban vart
gazdasdagi novekedéshez 0,2 szazalékponttal jarulhathozza.
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25. dbra: Anem pénziigyi vdllalatok kiilféldi
hiteldllomdnydnak vdltozdsa nemzetkézi

6sszehasonlitdsban
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[CJIMagyarorszag (negyedéves)
——Lengyelorszédg
—Csehorszag

—Magyarorszag
—Szlovékia

Megjegyzés: Aktudlis arfolyamokon atszamitva, kumuldlt tranz-
akciok alapjan. Magyarorszagesetében az atfolyd tulajdonosi té-
telekkisztrésre keriiltek. Forras: MNB, ne mzeti jegybankok.

26. dbra: Avdllalati és a kkv-hitelezés elGrejelzése
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Megjegyzés: Tranzakcios alapu, éves valtozas. A kék sdvaz MNB
altal a fenntarthatdé gazdasagi nove kedéshez kiva natosnak tar-
tottsavotjeloli. Forras: MNB.

27. abra: Avdllalati szektor GDP-ardnyos eladdsodottsdga

és a hitelrés alakuldsa
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Megjegyzés: Teljes pénziigyi kdzvetitérendszer altal kihelyezett
hiteldllomdnyalapjan. Mddszertanrdl 1asd Kocsis Levente—Sallay
Miklds (2018): Credit-to-GDP gap calculation using multivariate
HPfilter. MNB Occasional Paper 136. Forras: MNB.
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A jellemz6en nagyvallalatokhoz koéthetd kiilféldi eladdso-
dottsag csokkent, ellentétben a tobbi visegradi orszagban
megfigyelt trenddel. A hazaivallalatok kilfoldi hitelfelvé
tele els6sorban a feldolgozdipar, a szallitas és raktarozas,
valamint az ingatlaniigyletek dgazatban miikodd vallalko-
zdsokhoz kothet6. Az ezen szektorokban kulfoldi finanszi-
rozast igénybe vevg vallalatok jelentds aranyban kulfoldi
tulajdonuak, mikdzben a kulféldi tulajdonossalis rendel-
kez6 vallalatok a hazai hitelintézetekt6l jellemzéen na-
gyobb 0Osszegli és hosszabb futamidejl devizahiteleket
vesznek fel. Mig az elmult két évben a régids orszdgok
mindegyikében novekedett a kulféldi finanszirozas igény-
bevétele, addig Magyarorszdgon csokkend tendenciat mu-
tatott a rezidens nem pénziigyi vallalatok kilféldieladdso-
dottsaga (25. abra). igy 6sszességében nem mondhato,
hogy a szektor a hazai forrdsokigénybevétele helyett a kiil-
foldi forrasok bevonasa feléfordult volna, ezaltal egyre in-
kabb a hazai forrasok szerkezetének stabilitasi kockazatai
iranyaddk a szektor egészére nézve.

A vallalati hitelek allomanyaban dinamikus bdéviilés val6-
sulhat meg a kovetkez6 években. A korabbi évekhez ké-
pest magasabb hazai gazdasdagi novekedés és az alacsony
kamatkornyezet mellett a hitelezés tovabbi emelkedése
varhato (26. dbra). A teljes vallalati hitelezés nemzetkozi
Osszehasonlitdsban is kiemelkedd éves novekedési tteme
a bazis folyamatos emelkedésének hatdsdra fokozatosan
csokkenhet, ugyanakkor tovabbrais a fenntarthatoé gazda-
sagi novekedést tamogatd szint koril alakulhat. A kkv-hi-
telallomany ennél is nagyobb titemben emelkedhet, amit
az MNB hitelezést 0sztonz6 programjai is tdmogatnak. A
Novekedési Hitelprogram 2019 elejénindulé uj konstrukci-
dja (NHP fix) varakozasunk szerintelsGsorban a kkv-hitel ek
szerkezetére gyakorol majd hatdst, ezzel egyitt kisebb
mértékben hozzadjdrulhat ahhozis, hogy a dinamika 2020-
21-ben is a gazdasagi ndvekedés tdmogatdsdhoz kivanatos-
nak tartott sdvban maradjon.

A magas novekedési iitem tartésfennmaraddasa révén ko-
zéptdvon zarédhat a hitelrés. A magyar gazdasdgaz uj hi-
telciklus felivel 6 szakaszaban van. Az MNB becslésealapjan
a vallalatihitelallomany GDP-aranyos szintje 2018 kézepén
szamottevGen elmaradt annak hosszu tavu trendjétél (27.
abra). A vallalati szektor hitelpenetraciéos mutatdja egy-
részt kozéptavon a trendhez torténd ciklikus felzarkdzas-
nak, masrészt hosszabb tdvon a régids pénziigyi mélyilés-
nek kdészonhetden is novekedhet a jovGben. A hitelezés
mennyiségi bévilését tehat ciklikus- és trendfolyamatokis
tamogatjak.
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28. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer hdztartdsi hitelei-

nek negyedéves dllomdnyvdltozdsa

Mrd Ft %

500

400 | A~a H
300 1 |
200 - -

100 + n -6

s
ORGSR
g

ol
-100 4 EH L.
100 |! N0 6
il
-200 o r -1
Tranzakciok ésszesen: -672,3
Y
-300 -1¢
BT Y8 T N T T g T T TN T ST T T N g
o =] =] =] =] = o Pl o o o o — |-1
o o o o o o o o o o o o o o
I3 Y 3 N N N N N N N ~ ~ ~ ~

B Lakashitel - tranzakcio [Fogyasztasi hitel - tranzakcio

[JEgyéb allomanyvaltozas —Tranzakciok 6sszesen

—Eves nov.iitem (jobb skala)

Forras: MNB.

29. dbra: Uj hdztartdsi hitelek a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: A hitelkivaltas csak a végtorlesztéssel és a forintosi-
tassal 6sszefiigg6 kivaltasokat jeloli. Forras: MNB.

3.2. Az uj hitelek d6nté részét mar hosszabb
kamatrogzités jellemzi a lakossagi hitelpia-
con

A haztartasi hiteldllomany kézel 3 szazalékkal béviilt éves
Osszevetésben. A haztartdsi szektor teljes pénzigyi kdzve-
titérendszerrel szembeni hiteldllomanya 2018 elsé felében
149 milliard forinttal bévilt a folydsitasok és torlesztések

eredSjeként. igy az elmult egy évben 3 szazalékkal nétt az

_dallomanya hiteltranzakciék hatasara(28.4abra). A tranzak-

cids bévilés nagyobb hdnyadata lakascélu hitelek 120 mil-
lidrd forintos dllomanybdviiléseadta, a fennmaradd 29 mil-
liard forintos novekedés pedig a fogyasztasi hiteleken beliil
féként a személyi kélcsonokhoz volt kothets. A hitelinté-
zeti szektor haztartdsi hitelallomanyanak éves névekedése
a 2017 végi 3 szazalékrdl a harmadik negyedév végére 5
szazalékra nétt. A hiteldllomdny jelenlegi b6vilése ugyan-
akkor mind Utemében, mind volumenében elmarad az
el6z6 hitelciklus csucsahoz, a valsagot megel6z6 iddszak-

hoz képest.

Alakashitelek és a személyi kélcsonok kibocsatasa tovabb
emelkedett. A hitelintézetek kibocsatasa 2018 elsé felében
750 milliard forintot tett ki, amit a harmadik negyedévben
tovabbi 442 millidrd forint érték( kihelyezés kovetett. gy
éves atlaghan 27 szdzalékos béviilés volt megfigyelhet6 az
Uj kihelyezések tekintetében szeptember végéig (29. dbra).
A lakascélu hitelek esetében 39 szazalékkal tobb hitelkihe-
lyezés tortént éves atlagban, ezzel a lakashitel-kibocsatas
mar majdnem elérte a 2008. évi szintjét. Ugyanakkor az
Osszevetés soran figyelembe kell venni, hogy a jelenlegha-
talyos addssagfék-szabalyok mellett ez forintban denomi-
nalva, a tulzott eladdsodas kockazata nélkiil valésul meg. A
legnagyobb ardnyu bévilés a személyi kélcsénok piacan
volt megfigyelhetd, ahol az elmult 12 hénap szerz6désko-
tései — 2018.szeptember végéig — 49 szdzalékkal haladtak
meg a megel6z6 egy év kibocsatasat. A fogyasztasi hitele
zéshen megfigyelhetd fellendiilés —az emelked6 hitel 6sz-
szegek mellett is — a hitelpenetracié emelkedését vonja
maga utan, ami miatt érdemes nyomon kovetni az uj hitel-
addsok karakterisztikait (4. keretes iras).

4. KERETES (RAS: FOGYASZTASIHITEL-ADOSOK SZEGMENTACIOJA Az UJ HITELFELVEVOK KOREBEN

A haztartasi hitelpiaccal kapcsolatos elemzések kozéppontjaban a magasabb stabilitasi kockazatok miatt elsGsor-
ban a lakascélu hitelek adllnak, mig a fogyasztasi hitelek esetében a szocialis aspektus hangstlyosabb lehet.Bar azon
addsok esetében, akik mind fogyasztasi-, mind lakascélu hitellel rendelkeznek, a fogyasztasi hitel késedelembe esése
a lakascélu hitel torlesztésében is fesziltséget okozhat, a fogyasztasi hitelek makroszintli kockazata 6sszességében
alacsonyabb. Ennek két f6 oka van: (1) a fogyasztasi hitelek jellemz6en kisebb 6sszegliek és révidebb futamiddre
folyositjak Gket, emiatt gyorsabban cserélddik a hitelallomany, és 6sszességében kisebb a sokkok hatasa, mint egy
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jelzaloghitelnél; (2) a jelzaloghitelekkel szemben a fogyasztasi hitelek nagy részét, mintegy harmadat pénziigyi vallal-
kozasok kezelik, igy ezek a szerz6dések egy negativ szcenario esetén sem gyakorolnak drasztikus hatast a bankok
mérlegére.

Elemzésiink célja a fogyasztasihitel-adésok® szegmentacidja volt, amelynek segitségével sériilékeny csoportok azo-
nositasara keriilhetett sor. Ehhez nemhierarchikus (K-k6zéppontu) klaszteranalizist haszndlunk, melyben figyelembe
vettiik a jovedelmi helyzetet, a jovedelemardnyos eladdsodottsdgot,az Ujonnan és a régebben felvett hitelek szamat,
a hitelnyujté intézmények szamatés a torlesztési késedelembe esést.

e A vizsgaltfogyasztdsihitel-addsok valamivel tobb mint egyharmada (36%) tekinthet6 problémamentesnek;
erre a csoportra azatlagosnaljéval magasabb jovedelem és ebbdl fakaddan alacsony jovedelemaranyos eladd-
sodottsagjellemz6d.

e Az alacsony jovedelemszint fokozhatja a kiszolgdltatottsagot az alapvetéen prudens mddon eladdsodott,
ugyanakkor a fogyasztasi hitelek kérébe frissen bevont, alacsony jovedelmi Uj hiteladdsok esetében (30%), il-
letve a mar kordbban felvett hitelekkel bird, nemteljesitésre hajlamosak® (18%) esetében is.

e A ,zsonglérok” tobb hitelszerz6déssel is rendelkeznek, és ezeket kilonb6z6 pénziigyi kozvetité intézmények-
kel kotik; esetiikben a tobb intézmény felé fennalld hitelek parhuzamos kezelése jelenthet problémat (8%). A

zsongl6rok csoportja — a legtdbb, atlagosan A sériilékeny klaszterek folydszamla- és hitelkdrtya-hitel penetrdcidja
P q o o % %
ketté darab hitellel rendelkezd klaszter —tébb 60 — " 60

kiilonboz6 tipusu hitelterméket is felvett az

50 4 47,7 r 50

utdbbi id6ben: els6sorban személyi kolcsons-
ket (a csoport tobb mint fele vett fel egynél
tobb személyi kolcsont két év alatt), de jel-
lemzGen egy egyéb tipusu fedezetlen fogyasz-
tasi hitelszerzédést is kotott. A zsongl6rok
doéntéen nem kotelezik el magukat, inkabb
tgyfelei mind bankoknak, mind pénzigyi val-

lalkozasoknak — de akik nem ezt a stratégiat
kovetik, azoknak csak hitelintézeti kapcsolata Folyészamlahitel-tartozdsa van Hitelkartyahitel-tartozasa van

van. Ezzel szemben a teljes sokasagban az rors mns. | mzsonglérok @ Tahvalalok M Osszesen |

addsoknak csak mintegy 10 szazaléka addsodik el mindkét tipusu pénziigyi kozvetitd felé.

e A, tulvallalok” csoportjaban atlagos jovedelmi szinthez tulzott eladésodottsag parosul, ami miatta jovedelem
esetleges elmaraddsa nemteljesitéshez vezethet (8%). A zsongl6rok és a tulvallaldk klasztereiben a legmagasabb
az elterjedtsége a folydszamlahiteleknek és hitelkartyaknak is. A talvallaldk kiemelkedGen gyakran hasznaljak
ezeket a forrdsokat: a klasztertagok fele rendelkezik ilyen adéssaggal, s6t, kdzel 5 szazalékuknak egynél tobb
folydszamlahitele van. Bar a tulvallaldk a teljes sokasaghoz hasonldan leggyakrabban hitelintézetek tgyfelei,
koriikben kiemelkedéen magas, 40 szazalékos azoknak azaranya, akik csak pénziigyi vallalkozasokhoz fordulnak
hitelért.

3 Az elemzettaddsok korét azokadtak, akik (1) 2015-ben vagy 2016-ban vettek fel fogyasztasi hitelt (ebbe bele nem értve a hitelkdrtya- vagy folys-
szamlahitel-szerzdéseket); (2) nincs jelzaloghitel ik; (3) rendelkezésre alit jovedelemre vonatkozdinformacio, és ez haviatlagban meghaladtaa 80
ezer forintot (adatbazisunkban csak a személyijovedelemadd-kételes jovedelmek szerepeltek, igy a szocidlis juttatasok, nyugdijak nem, ami erésebb
sz(irést indokolt). igy 6sszesen 343 ,4 ezer hiteladds szegmentécidja valdsult meg.

4 A nemteljesités relative alacsony ardnyban fordul el a vizsgalt szerz6dések eset ében. Azoknak azaranya, akik legalabb egy hiteliikkel legalabb
egyszer késedelembe estek a hitel felvételét kdvets egy évben, 2,1 szézalék a teljes sokasdghban. Ez a nemteljesitésre hajlamos csoportban tobb, mint
kétszeres, de igy is csak5,5 szdzalék.
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A sériilékeny klaszterek hitelfelvétele a hitelnyujto intézmények

% szerint %

80

69,9

Mindkettd

‘ M Zsongl6rok B Tulvallalok lbsszesen‘

Hitelintézet Pénziigyi vallalkozas

Forrds: MNB.

csoport, a tulvallaldk keriilhetnek a legnagyobb pénziigyi

A szegmentdcié eredménye alapjan tehat 2016-ban
. mar megjelent egy olyan addsréteg, amely az atla-
goshoz képest Iényegesen alacsonyabb jévedelem-
mel rendelkezik, és amely csoport az 6sszes fogyasz-
tasihitel-adds kozel felét teszi ki. A jelenlegi elemzés-
ben a hiteladdsokat egy alapvet6en kedvezd gazdasagi
kornyezetben vizsgaltuk, igy az olyan sériilékenységi
indikatorok, mint a jovedelemaranyos addssagallo-
many, nagyobb relevancidval birhatnak az adésok jo-
v6ben varhato teljesitményének el6rejelzéséhez, mint
az aktudlis nemteljesitési arany. igy —bar a nemtelje-
sitésre hajlamosaknal figyelhet6 meg a legnagyobb
aranyban a torlesztési késedelembe esés — egy poten-
cialis sokk bekodvetkeztekor a leginkdbb eladdsodott
nehézségekbe.

30. dbra: A hitelezési feltételek és a hitelkereslet
vdltozdsa a hdztartdsi szegmensben
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Megjegyzés: A nettd ardny a szigoritdk és enyhiték kiilénbsége
piaci részesedéssel sulyozva. Forras: MNB, a bankok valaszai
alapjan.

1. tabldzat: A kibocsatott lakdshitelek és személyi kélcso-
nék havi dtlagos futamideje és hiteldésszege

2017.jun  2018. jin
Atlagos futamidé (év) Lakascélu 16,4 17,2
Személyi 5,2 5,9
Atlagos hitelosszeg (M Ft) Lakascélu 7,0 8,3
Személyi 1,3 1,6

Megjegyzés: Volumennel sulyozott atlagoka hitelintézetek altal
nyujtott hitelekre. Forrads: MNB.

A lakashitelek iranti kereslet a hitelfeltételek véltozatlan-
saga mellett tovabb erdsédik. A Hitelezési felmérésben
részt vevé bankokvalaszaialapjan a hitelfeltételek 6sszes-
ségében nem valtoztak érdemben sem a lakdscélu, sema
fogyasztasi hitelek tekintetében (30. abra). A részfeltétele-
ket tekintve a bankok mind a lakascéld, mind a fogyasztasi
hitelek feldranak csokkenésérdl, valamint a személyi kol-
csondk esetében a jovedelemaranyos torlesztérészlet lazi-
tasardl és a maximalis futamid6 emelésérél szamoltak be.
Ez utdébbit aldtdamasztjaa személyi kélcséndk dtlagos fu-
tamidejében és hitel0sszegében az elmult egy évben meg-
figyelt 7 havi és 300 ezer forintos emelkedés is (1.tablazat).
A kovetkezd félévre a hitelintézetek — tekintettel a 2018.
oktober 1-t6l hatdlyos médositasra —a jovedelemaranyos
torlesztérészlet mutatd szigoritdsat helyezték kilatdsba a
lakashitelek esetében, mig a fogyasztasi hiteleken bel il el-
s@sorbana személyi kdlcsonok felaranak tovabbi csdkken-
tésére latnak teret. A valaszadd bankok donté tobbsége
élénk keresletrél szamolt be a lakdscélu hitelek piacan, és
ez atendencia azév végén és 2019 elején is fennmaradhat
Afogyasztdsi hitelekirantszintén nagy érdekl6dést tapasz-
taltak, és a megkérdezettek kozel fele tovabbi keresletélén-
kilésreszamit az elkévetkezé félévben is.

A fix kamatozasu lakashitelek aranyanak emelkedésével
csokkend kamatkockazat jellemzi az Gj folydsitasokat. A
haztartasok 2018 els6 harom negyedévében Osszesen 641
milliard forint értékben kotottek lakdshitel-szerz&déseket.
A volumen haromnegyede haszndltlakas vasarlasa, 17 sza-
zaléka Uj lakas épitése vagy vasarlasa céljabol jott létre. A
kibocsatas 15 szdzaléka, 96 milliard forinta Csaladi Otthon-
teremtési Kedvezmény (CSOK) igénybevételével kerilt fo-
lydsitasra. A kibocsatott lakashitelek kamatfixalas szerinti
megoszlasdban jelentés dtrendez6dés tortént az év elsé
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31. dbra: A kibocsatott lakdshitelek megoszldsa kamatfi-
xdldsi periddus szerint és az MFL termékek ardnya
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Megjegyzés: Az MFL-termékek aranya a 3 évnél hosszabb kamat-
periodusu lakashiteleken bellli részesedést mutatja. Forras:
MNB.

32. dbra: Az uj lakdscélu hitelek kamatperiodus szerinti
megoszldsa az Eurdpai Unidban
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Megjegyzés: Hollandia esetében 2018. els6 negyedéves, a tobbi
orszagesetében 2018. masodik negyedéves adat. Pirossal a val-
toz6 kamatozasu és a legfeljebb 5 évre fixalt hitelek aranya. For-
ras:European Mortgage Federation.

33. dbra: Ajelzdloghitel-dllomdny kamatozds mddja sze-

rinti eloszldsanak technikai kivetitése
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Em1-5 éves kamatperiddus

MM Even belil valtozé kamat

——Even tul rogzitett hitelek aranya (jobb skala)
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felében. Mig 2017 végén az éven tul fixalt kamatozasu hi-
telek aranya 63 szazalékot tett ki a havi kibocsdatasban,
2018-ban folyamatos emelkedéssel ez szeptemberre 90
szazalékra nétt. A hosszabb tavra rogzitett kamatozasu hi-
telek novekvé folydsitasaban szerepet jatszik a Mindsitett
Fogyasztobarat Lakdshitelek (MFL) elterjedése is. Az MFL-
termékek 2017. szeptemberi induldsa 6ta 2018 szeptem-
beréig 0sszesen 243 millidrd forint értékben jutottak a haz-
tartasok fogyasztébarat lakashitelekhez. Az MFL hitelek
aranyaa 3 évnél hosszabb kamatperiddusu lakashiteleken
belll —a lakdstakarékpénztari kolcséndk kiszlirésével —az
év eleji 40 szazalékrdl 60 szazalék kozel ébe emelkedett (31.
abra). Az MFL-termékek elterjedése, ezen keresztiil pediga
hosszabb kamatperiddusu hitelek aranydnak névekedése
miatt az Uj kibocsdtdsta korabbiakndl kisebb kamatkocka-
zat jellemzi.

A modosulé adossagfék-szabalyok a kamatkockazat to-
vabbi csokkentése iranydba hatnak. A jelenlegi alacsony
kamatkornyezetben a valtozdé kamatozasu lakashitelek
kedvezd, olcsd finanszirozasi konstrukcidénak tiinnek az
Ugyfelek szamadra. A haztartdsok ugyanakkor a kamatok
emelkedésének kockdzata ellen nem védekeznek, igy a glo-
balis és a hazai kamatszintek emelkedésével, a kamatkoc-
kdzat realizdlodasaval megndvekedett torlesztési terhet
kell majdviselnitk azoknak, akik nemhosszu tavra fixalt hi-
telt vettek fel, kiilonosen, ha hosszu futamidé mellett ado-
sodtak el. Ennek a kockdzatnak a mértékét a haztartasok
nem feltétlenil veszik figyelembe, amikor mérlegelik hosz-
szU tavu torlesztési képességliket. Ugyan nemzetkdzi Osz-
szevetésben a hazai, éven belll valtozd kamatozasu lakas-
hitelszerz6dések ardnya alacsony azuj kibocsatason bellil,
tovabbrais indokolt ezek jovébeni felfutasatkorlatozni (32.
abra). A hazai fix kamatozdsu lakashitelek terjedését cé-
lozza a jévedelemardnyos torleszt6részlet mutaté 2018.
oktéber 1-t6l hatdlyos médositasais, amely az MNB vara-
kozdsai szerint nem csdkkenti jelentésen a kibocsatasi vo
lument, azonban a hosszabb kamatfixalasi periodusok felé
orientdlja a hitelfelveviket, ezzel csckkentve a haztartasi
szektor kamatkockdzatat (5. keretes iras).

Viltozatlan feltételek mellett a kozeljov6ben mar az éven
tul rogzitett kamatozas lesz jellemzé a jelzaloghitel-port-
félioban. A fennalld jelzaloghitel-allomany kamatozas
maddja szerinti, valamint lejarati strukturajat figyelembe
véve a kovetkez6 két évben 50 szazalék folé emelkedhet az
éven tul rogzitett kamatozasu hitelek aranya (33. 4dbra).Ez
abbanaz esetben torténhet meg, haaz Uj kibocsatds volu-
mene és kamatozds szerinti eloszldsatartésan a jelenlegi
szerkezetet koveti. Az Uj kibocsatas kedvezd szerkezetén

tul csokkent6en hat a kockdzatokra az is, hogy a valtozd
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Megjegyzés: Az abra az allomany rogzitett feltételek melletti
technikaikivetitését mutatja, és nem tekinthetd eldrejelzésnek.
A kivetités a hosszabb kamatperiddusokra vonatkozéan alsé

kamatozasu jelzdloghitelek nagyrészét kitevé forintositott
jelzaloghitelallomany hatralévd futamideje folyamatosan
csokken, mikozben azaddsok jovedelme emelkedhetett az

becslésnek tekinthetd, figyelembe véve, hogy az oktdberben elmult években.

moddosuld adéssagfék-szabalyok méginkdbb a hosszabb fixaldsu
hitelekfelé terelik a keresletet. Forras: MNB. A jelzaloghitel-allomany kamatozas szerinti szerkezete a
hitelkivaltasok révéntovabb javulhat. Az éven tul rogzitett
kamatozasu hitelek terjedésében tovdbbi segitséget jelent-
het a hitelkivaltdsok novekv6é aranya, amellyel kivetité-
stinkben nem szamoltunk. A forintositott jelzdloghitel-al-
lomény szignifikdns részét még relative magas hétralévé
futamidd és magas felar jellemzi. Ennek tiikrében az ligyfe-
lek érdemi aranyanak lehet tere arra, hogy valtozé kama-
tozdsu hitelét alacsonyabb felar mellett régzitett kamato-
zasu hitelre cserélje. A kdzjegyzdi dijak kozeljov6ben ese-
dékes emelkedése azonban nem hat kedvezGen a kivaltd
hitelek terjedésére, hiszen megdragitja az adésok szdmara
azuj- és refinanszirozasi hitel felvételét. Az MNB kifejezet-
ten jo gyakorlatnak tartja azt is, ha a bankok megkeresik
sajatugyfeleiket, és felajanljak szamukra a rogzitett kama-
tozasra torténd attérést.

5. KERETES [RAS: A JTM SZABALYOK MODOSITASA AZ EGESZSEGES HITELEZES| SZERKEZET TAMOGATASA ERDEKEBEN

A 2015. januar 1-6ta hatdlyos addssagfék szabalyok hatékonyan mérséklik a haztartasok tulzott eladésodasabol
szarmazo pénziigyi stabilitasi kockazatok felépiilését. Magyarorszagona 2015 elejétél alkalmazottszabalyozas egy-
részt korlatozza a vallalhatd havi torlesztGrészletek nagysagat az addsok jovedelme aranyaban (jovedelemaranyos
torlesztérészlet mutatd — JTM), masrészt limitaljaa fedezet értéknek ardanydban felvehetd hitel 6sszeg nagysagat (hi-
telfedezeti mutaté — HFM). Az eltéré kockazatokra tekintettel a mutatdkra vonatkozo limitek a jévedelem nagysdga,
a fedezet tipusa és a hitel devizaneme szerint differencialtformaban keriltek bevezetésre.

A véltozé vagy rovid idGszakra rogzitett kamato-
zasu hitelek referenciakamatainak potencialis

Az 5 évnél hosszabb lejdratu forint jelzdloghitelekre vonatkozé JTM szabdlyok

Kamatperiédus

emelkedésébdl szarmazdé kockazatok kezelése
2018. oktéber 1-t6l hatdlyos JTM limitek

400e Ft alatti

havi nettd jovedelem
400e Ft vagy feletti
havi nett6 jovedelem

szabdlyozéi lépéseket igényelt. A hosszabb fu-

25% 35% 50%

tamidej i, valtozé kamatozasu vagy rovidebb idé-
szakra kamatfixalt hitelek esetén gyakrabban

30% 40% 60%

2019. julius 1-t81 hatalyos JTM limitek

500e Ft alatti

havi nettd jovedelem
500e Ft vagy feletti
havi nettd jovedelem

25% 35% 50% moddosulhat a hitel torlesztérészlete. Egy poten-

30% 40% 60% cidlis kamatemelkedés a valtozé kamatozasu hi-

Megjegyzés: az egyéb devizaban denomindit hitelekre vonatkozé JTM Korldtok is modosultak. telek atdrazodasan keresztll eredményezhet no-

fores e vekedést a torlesztési terhekben. Ennek kovet-
keztében, a jovedelem valtozatlansdga vagy ennél kisebb mértéklii emelkedése esetén az adds jovedelemaranyos
torlesztési terhe, a hitelfelvételkori megfelelés ellenére megnovekedhet, ezaltal novelve a nemteljesités valdszinlsé-
gét is.

A JTM limitek a 2018. oktoberi mddositast kovetSen hatékonyan gatoljak meg a magasabb kamatkockazattal ren-
delkezé hitelek aranyanak tulzott szintre valé emelkedését. A 2018. oktéber 1-t6l hatalyos médositas a JTM limitek
kamatperiddus szerint differencialt megallapitasaval biztositja a hitelfelvevé altal vallalt kamatkockdazattal aranyos
jovedelmi puffer fenntartasdt. Ennek megfelel6en a kockdzatosabb, 10 évnél révidebb kamatfixalasu hitelek eseté-
ben alacsonyabb korlatok keriiltek meghatarozasra. Az utdbbi években tapasztalt dinamikus béremelkedésre figye-
lemmel a magasabb eladdsodottsagot enged6 jovedelmi korldt 2019. julius 1-t6l a hatdlyos 400 ezer forintrdl havi
nettd 500 ezer forintra emelkedik. Az euréban és mas devizdban denominalt hitelek esetében szintén modositott,

PENZUGY! STABILITASI JELENTES e 2018. NOVEMBER

27



MAGYAR NEMZETI BANK

tovdbbrais szigorubb limitek érvényesek. A modositas ezen tul egyszer(siti a hitelkivaltdshozvagy szerz6désmaddosi-
tashozkapcsolddd folyamatotis: ha a fogyasztd meglévé hitelét hosszabb tavra kamatrogzitettre szeretné cserélni, a
banknak nem kell Ujra megvizsgalnia a JTM megfelelést. Ez a mdr fennalld hitelek tekintetében is tdmogatja a valtozd
kamatozashdl eredd kockdzatok mérséklését.

A kamatperidédus szerint differencidlt JTM limitek a piaci trendekkel 6sszhangban befolyasoljak a hitelezés szerke-
zetét. A hitelfelvev6k hosszabb kamatperiddus felé torténd terelését szamos jegybanki programtdmogatja.A kizard-
lag hosszabb kamatperiédus mellett elérhet6 Mindsitett Fogyasztobardt Lakashitel minGsités kialakitdsanak egyik
célja is a haztartdsok kamatkockazatanak mérséklése volt. 2018 augusztusara a mindsitett termékek térnyerésével
parhuzamosan az Ujonnan folydsitott lakashiteleken bel il a valtozé kamatozasu hitelek aranya 10 szézalék kozel ébe
csokkent. A hosszabb tdvra rogzitett kamatozasu hitelek terjedésével a kamatperiddus szerintdifferencidltJTM kor-
latok bevezetése tulzott alkalmazkodasi kényszer nélkiil jarulhat hozza az alacsonyabb kamatkockazatu hitelezési
szerkezet fenntartasahoz.

A kamatperidodus szerint differencialt JTM limitek dltal érintett fogyasztok ingatlanvasarlasuk finanszirozasahoz
varakozasaink szerint hosszabb kamatperidédus mellett igényelnek majd valtozatlan 6sszegti hitelt a hitelcéljuk el-
érése érdekében. Ezzel azaddsok a kamatfixalas magasabb koltségébdl adddd, némileg magasabb torleszt6részl ettel
szembesulhetnek, legfeljebb az 50/60 szazalékos felsé hatédrig eladdsodva. A fogyasztok jelenl egi atlagos eladdso-
dottsdga nem tekinthetd tulzottan magasnak,igy a limiteken belili alkalmazkodds sordn az uj hitelek volumenének
potencialis visszaesése a jelzaloghitel ek esetében varhatdan elhanyagolhatd lesz.

34. dbra: Az uj haztartdsi hitelek kamatfeldra A megvaldsult fix kamatozasu lakashitel-ligyletek atlagos

szazalékpont szazalékpont

feldra a valtozo kamatozasu hiteleké ala csokkent. Az elsé

21 félévben az atlagos kamatfelarak minden kamatfixalas

F 18 hossza szerinti kategdridban mérséklédtek, a harmadik ne-

I 1> gyedévben azonban a valtozé kamatozdsu hitelek atlagos

I 12 felara emelkedett (34.4bra).2018 elsé harom negyedévé-

ben 6sszességében az 1-5 évre fixalt kamatozasu hitelek

2 r 6

) , esetében kovetkezett be a legnagyobb mértékl csodkkenés:

0 o ezen hitelek feldra 1,4 szdzalékpontos csokkenéssel 2,6
e e L LR

== szazalékpontra sillyedt. Az 5 évnél hosszabb kamatperio-

2
2

dusu hitelek felara 1,3 szdzalékponttal csokkent, ezaltal 2,5

——Lakashitel - 1-5 évre fixalt kamatozas
——Lakashitel - valtozé kamatozas

— = Lakashitel - 5 éven tul fixalt kamatozas
------ Személyi kdlcson (jobb skéla)

szazalékpontot tett ki a negyedéves simitdsu felar szept-

ember végén. A felarak csokkenése a hosszi hozamok

Megjegyzés: A valtoz6 vagy legfeljebb 1 évig fixalt kamatozasu
lakascélu hitelek esetébena 3 havi BUBOR, mig az éven tul fixalt
lakashitelek esetében a megfeleld IRS feletti, THM-alapu simitott
felar. Aszemélyi kolcsonok esetében 3 havi BUBOR feletti THM-
alapusimitott felar. Forras: MNB.
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emelkedése mellett valdsult meg, el6retekintve azonbana
magasabb hozamszint a feldrak valtozatlansaga esetén is
magasabb hitelkamatokateredményezhet. A személyi kol-
csonok kamatfelara szintén mérséklédést mutatott: 2017
decemberéhez képest 2,7 szazalékponttal 13,8 szazalék-

pontra csokkent.

A felarak azonban ismét emelkedhetnek az emelked6
hosszi hozamok atharitasa esetén. 2018 elsG félévében a
felarak csokkenése jellemz&en a banki kondicids listakban
szerepl6 lakashitel-kamatok véltozatlansdga, és a hosszu
hozamok emelkedése mellett tortént meg. E mogott azall-
hat, hogy a hitelintézetek a hosszu hozamok valtozasatné-
hany honapos késleltetéssel drazzak atuj hiteleik kamatla-
baba. Juliustdl kezdve azonban tébb nagybankis a kamat-
ldbak emelését jelezte hirdetményeiben, lekévetve az el-
igy a

mult hoénapok hozamvaltozasait. kovetkezd
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35. dbra: A haztartdsi hitelallomdny alakuldsa a GDP szd-
zalékaban a régioban

% %
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——Magyarorszag —Lengyelorszag —Szlovékia =—Csehorszag —Eurozéna‘

Megjegyzés: Hitelintézetekkel szembeni hiteldllomany. Fomas:
EKB, MNB.

36. dbra: A haztartdsi hitelezés elérejelzése

——Tény ——ElGrejelzés - November === ElGrejelzés - Majus

Megjegyzés: Tranzakciés alapu éves ndvekedési Gitem. Fomas:
MNB.

37. dbra: A haztartdsi szektor GDP-ardnyos eladdsodott-
sdga és a hitelrés alakuldsa

% %
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2018 |,

—— Haztartasi hitel/GDP
— = Tdbbvaltozds lakossagi addiciondlis hitel/GDP rés
—— Egyvéltozds lakossagi addiciondlis hitel/GDP rés

Megjegyzés: Teljes pénzlgyi kozvetitérendszer dltal kihelyezett
hiteldllomdnyalapjan. Mddszertanrdl [dsd Kocsis Levente—Sallay
Miklés (2018): Credit-to-GDP gap calculation using multivariate
HP filter. MNB Occasional Paper 136. Forras: MNB.

id6szakban valamelyest ndvekedhet a rogzitett kamato-
zasulakashitelek felara.

A visegradi orszagok koziil Magyarorszagon van a legna-
gyobb tér a pénziigyi mélyiilésre. A haztartasi hitelezés
tranzakcid alapu éves novekedési (iteme a visegrddi orsza-
gokban jelent6sen meghaladja azeurozdna atlagos éves di-
namikdjat: mig a régidban 5-12 szdzalék kozott alakult, az
eurozéna haztartdsainak eladésodottsaga 3 szazalékkal b6
vilt. A névekedés azonban dnmagdban nem jelenti kiemel-
ked6 kockazatok felhalmozdodasat, mivel a GDP ardnyaban
a haztartdsok hitelei a régidban atlagosan fel ét teszik ki az
eurozéna 50 szazalékos ardnydnak (35. dbra). Kockazatot
jelenthet azonban, ha a felvett hitelek koncentraltan jelen-
nek meg bizonyos lakossagi kdrben, az eladdsodds tulzott
a jovedelem ardnyaban, vagy olyan kockazatok kapcsoldd-
nak a hitelfelvételhez, amelyek viselésére a haztartasok
nincsenek felkészilve. A régidban a felvett hitelekhez arfo-
lyamkockazat mar nem kapcsolddik, azonban a jelenlegi
alacsony kamatkornyezetben a valtozd kamatozasu hitelek
—kulénosen a lakdshitelek esetében —emelkedd torlesztési
terhei visszafizetési problémdkat okozhatnak. Ugyanakkor
egy szélesebb bdzison megvaldsuld pénziigyi mélyilésre
tovabbraisvantér.

Az elGrejelzési horizonton 4 szazalék feletti éves hiteldi-
namika valésulhat meg. A valsagotkovets haztartasi mér-
legalkalmazkodas hatdsara 2008-t6l leéplilés jellemezte a
haztartasok addssagallomanyat. Bar 2013 6ta a szerz6dés-
kotések volumene folyamatosan élénkiil,azallomany a val-
sag el 6tt szerz6dott lakascélu és szabad felhaszndlasu jel-
zaloghitelek torlesztései miatt tovabb csokkent. A hitele-
zési fordulat 2017 kozepén kovetkezett be, amikor az (j fo-
lydsitasok elkezdték meghaladni a torlesztéseket. Ez a ten-
dencia jelenleg mind a lakdscélu, mind a fogyasztasi szeg-
mensben érvényesil, és ezen folyamatok fennmaraddsat
varjuk a kovetkez6 3 évben is (36. abra). Ennek megfele-
I6en a hitelallomany éves tranzakcids ndvekedési Giteme az
MNB elérejelzése szerint2019-ben 5 szazalék folé emelke-
dik. Ezt kdvetSen lassulast varunk az Uj lakashitel -kihelye
zések, ezen keresztiil pedig a tranzakciodk tekintetében, mi-
kdzben a fogyasztasi hitelallomany folyamatos emelkedése
2020 utdn megint 5 szdzalék kdzelébe emelheti a ndveke-
dési Gtemet. A hitelrések a haztartdsi szegmensben is je-
lent6s mérték(i negativ ciklikus poziciot jeleznek, ami az
el6rejelzési horizonton is varhatéan fennmarad (37. dbra).
Mikozben a haztartasok prudens egyedi eladdsodasataz
addssagfék-szabdlyok biztositjak, a szektorszintl eladdso-
das varhaté jov6beli névekedése mellett sem valdszind,
hogy volumenében tulzott mérték(i haztartasi hitelezés
alakuljon ki kdzéptavon.
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4. Portfoliomindség: folytatdodott a tisztitas, de meég
mindig maradtak leépitendd allomanyok

A hitelintézeti szektor nemteljesité hiteleinek dllomdnya az elmult évek tendencidjat kévetve 2018 elsG felében is cs6k-
kent, dm tébb hitelintézetnél is taldlhaté még szamottevé méretli nemteljesité portfdlid. E hitelek tisztitdsa tovdbbi ak-
tivitdst igényel a bankok részérél. A nemteljesité hitelallomdny cs6kkenésében a portfdlictisztitdsnak és az ligyletek ked-
nemteljesité hitelek teljes dllomdnyon beliili aranydnak mérsékl6désében azélénkiils hitelezésnek is érdemi szerepe volt.
A nemteljesité vallalati hitelek ardnya 2018. junius végén 6,3 szazalékon dllt, amely 0,8 szdzalékpontos csékkenést jelent
2017. év végéhez képest. A projekthitel-dllomdnyon beliil a nemteljesitési ardny 1,1 szdzalékponttal, 13,1 szdzalékra
A hitelintézeti szektor nemteljesité hdztartdsi hiteldllomdnya 2018 elsé félévében 109 millidrd forinttal cs6kkent, mely-
nek hatdsdra a hdztartdsi hitelek nemteljesitési ardnya is egy szamjegylire, 8,4 szdzalékra mérsékl6détt. A kévetelés-
jelzdloghitel-dllomdny meghaladja a hitelintézetek mérlegében taldlhatdé hasonld kitettséget. A hitelintézetek tisztitdsi
tevékenysége folyamatos, de a kbvetelésvdsdrldsok ellenére a pénziigyi vdllalkozdsok is cs6kkenteni tudtdk nemteljesité
hiteleik dllomadnyat.

4.1. Atisztitas és a névekvd hitelaktivitas is ta-
mogatja a vallalati nemteljesitési arany
csokkenését

2017 végéhez képest az elsé félévben tovabb csékkent a
38. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelek dllomdnya és nemteljesité vallalati hitelek allomanya és aranya. A

ardnya a hitelintézeti szektorban nemteljesits vallalati hitelportfolié csékkend trendje to-
250 & — Mrd Pt 1 500 vabb folytatddott 2018-ban is. 2018 masodik negyedévé-

22,5 4 - L 1350

20,0 1200 ben a nemteljesité vallalati hitelallomany 0sszességében
123 ;é);o 440 milliard forintot tett ki,amelyen belil a 90 napon tdli
12,5 750 késedelmes allomany szintje 208 milliard forint (47 szaza-
13? - igg |€ék) volt (38. dbra). A folyamatos tisztitdsoknak koszonhe-
;g I igg téen 2018. Il. negyedév végére a 90 napon tul késedelmes

o
[S)

0 hitelek ardnya 3 szdzalékra mérsékl6dott, amely legutdbb
2007-ben alltezen a szinten. A 90 napon tul nem késedel-

[_INemteljesitd, de 90 napon belil késedelmes dllomany (jobb skala) mes, de nemte“ esit6 alloma ny 2018 elsé negyedeVI csok-

=390 napon tul késedelmes vallalati hiteldllomany (jobb skala) kenését a masodik negyed évben egy Jel entdsebb egyed|

-==-31-90 napon belll lejart hitelek aranya

—— 90 mapon tl késedelmes vallalati hitelek ardnya tétel bekerilése részben ellensulyozta, igy az allomany

----- Nemteljesits hitelek ardnya minddssze 16 milliard forinttal csokkent. A vallalati nem-
Megjegyzés: 2010-ig ligyfelenként, 2010-t8| szerz6désenként. teljesitd hitelek ardnya 2018 juniusaban 6,3 szazalékos
Forras: MNB. szintet ért el, amely éves viszonylatban 2,6 szdzalékpontos

csokkenést jelentett, mig a vdllalati nemteljesit6 hitelallo-
many mintegy 100 millidrd forinttal csdkkent. A projekthi-
tel-allomanyon belll a nemteljesitési arany 1,1 szazalék-
ponttal, 13,1 szazalékra csdkkent, azonban ez tovabbra is
jelent6sen meghaladja az egyéb vallalati hitelek portfélid-
janak 4,2 szazalékos aranyat.

A portfdlioban bekévetkezd javulas leginkabb a tisztitasi
ésdllomanyi komponenseknek volt koszonhet6 2018 elsé
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39. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelek ardnydnak ala-
kuldsdban szerepet jdtszo tényezGk

_ szazalékpont szazalékpont
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[C—JPortfdlié romlas/gydgyulds és atsorolds komponens (NPL, de 90 napon beliil késedelmes)
I Portfolié romlds/gydgyulds és atsorolds komponens (90 napon tuli késedelem)
[CTisztitasi komponens

C—JAlloményi komponens

—— Az NPL aranyanak véltozasa

=== A 90 napon tul késedelmes hitelek aranyanak valtozasa

Forrds: MNB.

40. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelek értékvesztéssel

%

valo fedezettsége a hitelintézeti szektorban
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O Egyedi fedezettségi tartomdny (90 napon tul késedelmes hitelek)
4 90 napon tul késedelmes hitelek fedezettsége

X Nemteljesits, de 90 napnal kevesebb késedelemmel rendelkez§ hitelek fedezettsége

® Nemteljesit6 hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége

Megjegyzés: A vdllalati hitelezésben legaldbb 2 szizalékos
részesedéssel rendelkez6 bankok. 2015 el&tt tgyfelenként,
2015-t6l szerz6désenként szamolva. Forrds: MNB.

felében. A vallalati nemteljesité hitelek aranyanak javula-
sdhoz mind a portfélidtisztitas, mind a ndvekvé hitelallo-
many hozzdjarult. Afolytatdédd, a nemteljesité rataban ne-
gyedévente 0,3-0,4 szazalékpontos javulast eredményezé
portféliotisztitds és a 0,2 szdzalékpontos javulassal jard hi-
teldllomany-bévilés mindkét negyedévben csdkkentette a
vallalati nemteljesitd hitelek aranyat(39. abra).A 90 nap-
nal kisebb késedelemben |évé nemteljesité portfélid 2018
elsé negyedévi gydgyuldsa® meghaladta a masodik ne-
gyedévben bekdvetkezd romlast’, igy e komponens dsszes-
ségében az ardny lassuld ltem{ csokkenését eredmé-
nyezte. A 90 napon tul késedelmes portfdlié 2018 elsé és
masodik negyedévben is romlott, amely igy a nemteljesité
arany novekedésében jatszott szerepet. A nemteljesité
vallalati hiteldllomany évek 6ta tartd, folyamatos csokke-
nése ellenére még tébb hitelintézetnél is taldlhaté szamot-
tevé méretl, tobb tizmillidrd forintot kitevé nemteljesité
portfélid. Ezek tovabbi tisztitdsdval —a bdviilé hitelezési
aktivitds mellett—a 2018. junius végi, 6,3 szazalékos nem-
teljesitd arany kozelebb kerlilhet a hitelintézeti szektor
szamara kivanatos, legfeljebb 5 szdzalékos aranyhoz.®

Tovabbra is magas szintli a nemteljesitd vallalati hitel-
portfélio értékvesztéssel valo fedezettsége. A nemtelje-
sit6 vallalati hitelallomany értékvesztéssel vald fedezett-
sége 58 szazalékon 41112018 juniusaban, amely megfelel a
2017 év végi fedezettségi aranynak(40.abra). Miga 90 na-
pon tul késedelmes hitelek fedezettsége 1,1 szadzalékpont
tal (80 szazalékra) nétt az utdbbi két negyedévben, addig
ugyanezen idg alatta nemteljesits, de 90 napnal kevesebb
késedelemmel rendelkezé allomany fedezettsége 2,5 sza-
zalékponttal (38,9 szazalékra) csékkent. 2018 els6 negyed-
évének végén a jelent6sebb bankok nemteljesitd hitelei-
nek értékvesztéssel vald fedezettsége a kordbbiakndl szé-
lesebb tartomanyban szérddott, ami ahhoz volt kothetd,
hogy a legkisebb fedezettséggel rendelkezd bank fedezeti
ratajaideiglenesen 33 szdzalékra csdkkent. A masodik ne-
gyedév végére az egyedi fedezettségek szintje visszatérta
tavaly év végihez hasonlo (48,6 — 94 szdzalék kozotti)
savba.

6 A kedvez6bb mindsitési kategdridba torténd atsoroldsok okaileggyakrabban az addssagszolgélat teljesitési ké pesség tartds javuldsa vagy az dtstruk-
turdldsok kovetkeztében kialakuld addssagszolgalati teher csokkenése lehet, de technikaijelleglidtsoroldsok is torténhetnek, melyeketa hitelek mi-

ndsitésének fellilvizsgalata indokol és a hatdlyos szabalyozds is megenged.

7 Portfolié romldsi komponensrél beszéllink, amennyiben a maradékelven szamitott tényezd a nemteljesitd hitelek ardnyanak néveke dését okozza,

migellenkezd irdnyu hatds esetén a portfolié gydgyulasardl beszélhetink.

8 Az MNB korabban a jol m(ikodé bankrendszer 10 ismérve kozott a legfeljebb 5 szazalékos NPL-szintet hatdrozta meg - https://www.mnb.hu/le-
toltes/egy-jol-mukodo-magyar-bankrendszer-10-ismerve.pdf -, de eurdpai unids szinten, tagallamonkéntis legfeljebb 5 szazalékos szint a kivanatos.
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41. dbra: A hitelintézetek nemteljesité hdztartdsi

hiteleinek dllomdnya és ardnya szerzGdésenként
% Mrd Ft

C—INemteljesits, de 90 napon beliil késedelmes allomany (jobb skdla
390 napon tul késedelmes allomany (jobb skala)

=== 31-90 napon beliil lejart hitelek aranya

——90 napon tul lejart hitelek aranya

----- Nemteljesité hitelek ardnya

Forrds: MNB.
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42. dbra: A nemteljesité hdztartdsi hitelek aranydnak
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Forrds: MNB.

43. dbra: A 90 napon tul késedelmes hdztartdsi hitelek
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4.2. A portfolidtisztitas hatasara 10 szazalék ala
csokkent a nemteljesité haztartasi hitelek
aranya

Egy szamjegylivé valt a nemteljesité haztartasi hitelek
aranya. 2017 vége 6ta a haztartdsi szektor nemteljesits hi-
teleinek aranya 2,5 szazalékponttal 8,4 szazalékra mérsék-
|6dott, ezzel a nemteljesitd hitelallomany 496 milliard fo-
rintos szintre sillyedt junius végére (41. abra). Az év elsé
felében a legnagyobb mérték(i (86 milliard forintos) leépi-
Iés a 90 napon tul lejart hitelek allomanyaban volt megfi-
gyelhet6, amely a 325 milliard forintos szintjével a teljes
haztartasi hiteldllomany 5,9 szdzalékdat tette ki. A90 napon
tul nem késedelmes, de nemteljesité allomany 22 milliard
forinttal, 171 millidrd forintra mérsékl6dotta vizsgaltids-
szak végére. A nemteljesité haztartasi hitelekaranya 2016
vége Ota megfelez6dott, de szintje tovabbra is magasnak
tekinthet6.

A nemteljesitd haztartasi hitelek ardanyanak csékkenésé-
ben a hitelintézetek portféliotisztitasi tevékenysége jat-
szotta a f6 szerepet. 2018 elsé felében a nemteljesité haz-
tartasi hitelek ardnyanak mérséklédése elsGsorban a ban-
kok portféliotisztitasdhoz volt kothets, amely 1,6 szadzalék-
pontos csokkenést eredményezett (42. abra). A nemtelje-
sité kovetel ések eladasai és leirdsai szektorszinten mintegy
97 milliard forintot tettek ki a félév soran. Mig 2018 elsé
negyedéve soran a portféliodtisztitds melletta legfeljebb 90
napos késedelemmel rendelkezé portfélié gyégyuldsa ta-
mogatta a rata csokkenését, addiga masodik negyedévben
a hiteldllomany béviiléseis szamottevd szerepet jatszott.

A hitelintézeti szektor nemteljesité haztartasi hitelallo-
manyanak kétharmadat a jelzaloghitelek teszik ki. 2018
elsé felében valamennyi lakossagi termék esetében csok-
kent a 90 napnal nagyobb késedelemben 1évé hitelek ara-
nya a hitelintézeti szektorban (43. dbra). A legnagyobb
mérték( javulas a legmagasabb nemteljesit6é allomannyal
(138 milliard forint) bird szabad felhasznalasu jelzaloghite-
lek kérében volt megfigyelhetd, ahol 3,8 szazalékponttal
13,3 szazalékra mérsékldott a 90 napon tul késedelmes
hitelekardnya 2018 mdsodik negyedévének végére. A gép-
jarmdhitelek esetében a nemteljesitd hitelek ardanya szin-
tén jelentds mértékben, mintegy 3,6 szazalékponttal javult
december azonban tovdbbra is a

végéhez képest,

5 Megjegyzés: 2015 els6 negyedévében haromegyedi tételis jelent&sen mozgatta a nemteljesitd hitelekaranyanak valtozd sat. Egyré szt az elszamolas

elsGsorbana hatralékokat csokkentette, masrészta teljes hiteldllomanytis mérsékelte, mig végil az Uj definicid kovetkeztében magasabb letta nem-

teljesit6 hitelek aranya. 2015 harmadik negyedévében egyedi hatast jelentett, hogy Ujra 90 napon tuli késedelembe estek az el szamolassal érintett és

kordabbankésedelmes szerzédések.
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44. dbra: A nemteljesité hdztartdsi hitelek
értékvesztéssel valo fedezettsége a hitelintézeti

szektorban
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Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek)
4 90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége
® Nemteljesit6 hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége
X Nemteljesit8, de 90 napndl kevesebb késedelemmel rendelkezd hitelek fedezettsége

Megjegyzés: A hdztartasi hitelezésben legaldbb 2 szdzalékos
részesedéssel rendelkezd bankok. Forras: MNB.

45. dbra: A2018. mdrcius végén fenndlloé hdaztartdsi
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kategdria és szerz6déskétési honap szerint
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—— Nemteljesitd szerz6dések
—Teljesitd szerz6dések
------ NPL rata (jobb skala)

Megjegyzés: A nemteljesit6 kategodria azokat a szerzGdéseket
tartalmazza, amelyeknél a késedelmes 6sszeg legalabb 90 napja
folyamatosan eléria minimalbér 6sszegét. Forras: KHR, MNB.

legmagasabb a lakossagi termékek kozott: a hitelintéze-
teknél 1évé gépjarmiihitel-allomany 6tdde ugyanis 90 na-
pon tuli késedelemben van.Volumen szempontjabdl a leg-
nagyobb problémat a szabadfelhasznalasu jelzaloghitelek
és a piaci kamatozasu lakashitelek (benne a forintositott
allomany) jelentik, amelyek egylittes 90 napndl nagyobb
késedelemben |év6 allomanya adja a teljes késedelmes al-
lomany tobb mint kétharmadat.

Enyhén csokkent a nemteljesité haztartasi hitelek érték-
vesztéssel valé fedezettsége. A teljes nemteljesité allo-
many fedezettsége — a 90 napos késedelemmel nem ren-
delkezé nemteljesitd hiteleket is beleértve — 55,9 szazalé
kot tett ki 2018 juniusdban.Ez 1,6 szazalékpontos mérsék-
|6déstjelent 2017. év végéhez képest, mely csokkenés két
nagybankhoz volt kothetd. 2018 elsé felében a 90 napon
tul késedelmes haztartdsi hiteldllomany értékvesztéssel
vald fedezettsége 47 bazisponttal 69,1 szazalékra emelke-
dett (44. abra). A fedezettségi
nyenként jelentGsen eltér: mig 2018.junius végén a legma-

mutatd értéke intézmé-

gasabb fedezettséggel bird bankesetén 87,9 szazalékvolt
a mutatod értéke, a legalacsonyabb fedezettségli banknal,
12,7 szazalékpontos emelkedést kovetéen, 52,2 szazalé
kon allt, ezzel a fedezettségi tartomany sziikilése volt
megfigyelhet6. Az elmult masfél év kovetel ésértékesitései
azt mutattak, hogy az értékesitett nemteljesité haztartasi
hitelek megfelel6 mértékl értékvesztéssel vannak fe-
dezve, mivel a tranzakcidok eredményhatasa sok esetben
pozitiv, de legaldbb semleges volt. Megjegyzend6 azon-
ban, hogy az értékvesztési szintek megfelel6ségét a dina-
mikusan névekvd ingatlanarakon keresztil azingatlanpiaci
folyamatokis segitették, és jelenlegis segitik.

Az Uj hitelciklusban folydsitott jelzaloghitelek beddlési
aranya egyel6re minimalis. A 2010 utan folyodsitott jelza-
loghitelek csekély hdnyada esett még késedelembe, a
nemteljesit6 hiteldllomany nagy részét a valsagel 6tt szer-
z6dott hitelek adjak (45.4bra). Az adott hdnapban megko-
tott szerz6dések kozil a nemteljesitévé valtak aranya a
2010 el 6tti 20-40 szdzalék kdzotti sdvbol 2013-ra tartdsan
5 szazalékald sullyedt és 2014 mdajus 6ta nem haladjameg
az 1 szdzalékot. Az elmult évek hitelszerz&déseinek ala-
csony bedG6lésében kozrejatszik, hogy kevés idé telt el a fo-
lyésitasuk éta, valamintvégigalacsony és jellemz&en csok-
ken6 kamatok jellemezték az id&szakot. A hitelek magas
aranyu teljesitését a tdmogatd, gazdasagi sokkok nélkli
gazdasagi kornyezet is el 6segitette, mindemellett az Uj hi-
telciklusbanazélénk kibocsatdsellenérea szigorodd ados-
sagfék szabalyok gatatszabnaka lakossagtulzotteladdso-
dasanak.
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46. dbra: Bankrendszeri fedezetérvényesitések szama és
dtlagos megtériilése
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Forrds: MNB.

47. gbra: A hdaztartdsi nemteljesité jelzdloghitel-

kdvetelések szamdnak vdltozdsa 2013 és 2018 kézott
2013.1V.

2013 decemberében késedelmes jelzaloghitel-
szerz6dések szama: 164.039 db

Nem késedelmes
Hitelintézetnél 1év6 Pénziigyi véllalkozésnal kévetelések

kovetelés: lévé kovetelés:
113.952db 50.087 db

2018. 11
2013 éta Ujra teljesitévé 2013 éta késedelembe
valt kovetelés: esett kovetelés
79.625 db 30.062 db*

Hitelintézetnél 1évé
kovetelés:

Nem késedelmes 41.406 db 73.070 db

kovetelések

2018 juniusaban késedelmes jelzéloghitel-szerzédések
szama: 114.476 db

Megjegyzés: *A 2013 decembere és 2018 juniusa kozott
nemteljesitévé valt jelzaloghitel-szerz6dések kozul 26 403
darabot 2010 elétt, 3 569 darabot 2010-t61 folydsitottak.
Forras:KHR, MNB.
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Novekvd szerepet jatszik a végrehajtas a banki portfélio
tisztitasban. Az elmult évek ingatlanpiaci fellendllése ré
vén a végrehajtds sordn értékesitett ingatlanok megtéri-
|ése2018-ra elérte azonkéntes értékesités révén elérhetd
megtérilést (46. abra). Az év elsd felében végrehajtdsi el-
jarassal behajtott kovetelések szama megkozelitette a
2017-ben lefolytatott 6nkéntes értékesitések szamat, ho-
lott a végrehajtas koltségei révén a hitelezd dtlagosan 17
szazalékkal kisebb 6sszeghez jut az eladdsiarbdl, mint a
nem jogi Utra tereltfedezetérvényesités soran.A végrehaj-
tasi eljarason keresztiil torténd értékesitések szdmanak és
aranyanak novekedését magyarazhatja, hogy az elmult
évek tisztitdsai utan a fennmaradd nemteljesits hitelek egy
része esetén az addsok értékesitésben vald egylttmdko-
dési hajlandésagahidnyzik.

A teljes pénziigyi rendszerben is csokken a nemteljesité
jelzaloghitel-kovetelések szama. A hitelintézetek nemtel-
jesit6 hiteldllomdnya az elmult években els6sorban a ko-
vetelések értékesitése kovetkeztében mérsékl6dott. En-
nek kovetkeztében 2018 elsé félévében mar a késedelmes
jelzaloghitel-kovetel ések tobbsége, mintegy 64 szazaléka
volt a pénzigyi vallalkozasok mérlegében. A késedelmes
szerz6dések szama azonban nem csak a hitelintézetek
mérlegében, de a teljes pénzligyi rendszerttekintve is mér-
sékl6dott: mig 2013 végén a Kozponti Hitelinformacids
Rendszerben (KHR) 164 ezer késedelmes jelzaloghitel-szer-
z6dést tartottak nyilvan, 2018 juniusara ez a szam 114
ezerre csokkent (47. abra). A szerz6désszam mintegy 50
ezerrel vald csokkenése mogott megkdzelitéleg 80 ezer
szerz8dés gydégyuldsa, és 30 ezer, zomében a valsag kito-
rése el 6tt folydsitott szerz6dés késedelembe esése all.

A vasarlasi aktivitas ellenére is csékken a pénziigyi vallal-
kozasok mérlegében lévé nemteljesité dllomany. A hitel-
intézeti szektor portfélidtisztitdsanak eredményeként az
elmult években a nemteljesit6 kovetelések tilnyomé része
kovetel éskezeléssel foglalkozd pénziigyi vallalkozasok
mérlegébe keriiltat. Megjegyzendd azonban, hogy azilyen
pénzigyi vallalkozasok tobb esetben egy-egy banktulajdo-
nabandlinak, melynek folytan a nemteljesité kovetel ések-
kel jaré kockdazatnem kerl ki teljesen az adott bank kény-
veibél. Ennek eredményeként egyes bankcsoportok ese-
tén a konszoliddlt adatokbdl szamitott nemteljesitési
arany magasabb azegyedi adatok alapjan szamitott muta-
tohoz képest. Ugyanakkor a nemteljesité kitettségek kove-
teléskezel 6khoz vald transzferdldsa mindenképpen a koc-
kdzatok csdkkenését eredményezi, mivel a kbvetelések ke-
zelésére specializalt tevékenység biztositja ezen alloma-
nyok hatékonyabb kezelését. Konyv szerinti értéken
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48. dbra: A pénziigyi vdllalkozdsok nemteljesité vizsgalva, a kdvetelések folyamatos vasarldsa mellett is
hiteldllomdnydnak ardnya és volumene kényv szerinti csokkent a pénziigyi vallalkozdsok mérlegében talalhato
értéken nemteljesité allomany,amelya 2015.junius végi 705 milli-

ard forintos szintjérdl 2018. junius végére 468 milliard fo-

rintra csokkent (48. abra). A csokkenés elsGsorban a valla-
lati nemteljesité hitelek dllomanydhoz kotheté, azonban
2018. masodik negyedévében a haztartdsokkal szemben
legfeljebb 90 napos késedelemmel rendelkezd, de nemtel-
jesité kovetelések esetében is latvanyos javulds ment

végbe. Ebben jelent8s szerepe van a kovetel éskezel 6k te-
vékenységének, mely intézmények egyénre szabott meg-

N 90 napon beliil késedelmes, de nemteljesité vallalati allomany (jobb skéla) oldasokat képes ek ki dolgozni az addsokkal a hatralék tor-
190 napon beliil késedelmes, de nemteljesits haztartési dllomany (jobb skala)
990 napon tul késedelmes vallalati allomény (jobb skala) lesztése érdekében (6. keretes irds).

I 90 napon tul késedelmes haztartési allomany (jobb skala)
——290 napon tul lejart haztartasi hitelek aranya

——90 napon tul lejart vallalati hitelek aranya

---- Nemteljesité haztartasi hitelek aranya

-=-- Nemteljesitd vallalati hitelek ardnya

Forrds: MNB.

6. KERETES [RAS: MI TORTENIK A KOVETELESKEZELOKHOZ KERULT JELZALOGHITEL-KOVETELESEKK EL?

A legjelentésebb koveteléskezel6k (legalabb 1000 késedelmes jelzaloghitel-kdveteléssel rendelkezd) jelzaloghite-
lekbdl szarmazé kovetelésallomanya 2018 masodik negyedév elején meghaladta a 767 milliard forintot. A kovete-
lések zome (az allomany 53 szazaléka) mar legaldbb 5 éve késedelmes, és az ennél révidebb ideje késedelemben
|évék nagyobb része is legaldbb két éve késedelmes statuszu. A kdvetel éskezel 6k specializalt tudasuk kovetkeztében
a bankoknal alkalmasabbak lehetnek arra, hogy megtériilést érjenek el a nemteljesit6 kovetel éseken. Ezt megerdsiti,
hogy a legnagyobb kovetel éskezel 6knek egyrészt azaddsok 82 szazalékavalsikeriiltkapcsolatot|étesitenie, masrészt
az dtvett kovetelések kozel 72 szazalékdaban sikerllt megallapodastiskidolgozniukazaddssal.

A kéveteléskezel6k megdllapoddsi modszereinek részardnya Az adodsokkal kotott megallapodasok ér-
legrégebbi hdtralék kategdridk szerint (ligyletszam) demi eltérést mutatnak a szerint, hogy az
2 20 R Gk L 100%  adés milyen régodta késedelmes. A relative
5 éven tuli alacsony szamossagu, éven belili hatralék-
(az tgyletek 55,8%-a) kal rendelkezd addsok esetében az egydsz-
2-5 éven beluli szeg(i visszafizetés és az atiitemezés domi-
az ugyletek 23,5%-a 2 2 2 z . 2
(az dgy -a) nalt. A régebb o6ta késedelmes kovetel ések
(azﬁ_gzy:tzrﬁ ?:I;‘I; i esetén a legrégebbi hatralék 6ta eltelt ids
770
3 novekedésével parhuzamosan nyer egyre
Even belili . _ " i
(az tigyletek 4,9%-a) nagyobb teret az ingatlan értékesitése ré-
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ vén tortén6 megtériilés. A legjelentGsebb
0% 20% 40% 60% 80% 100% R e
B A Kovetelés dtitemezése volument képviseld,5 éven tuli hatralékkal
@ Addssagelengedés és egyosszegl visszafizetés rendelkez6k csoportjaba a kovetelések 58
O Ingatlanértékesitést kovetd elszamolds/lezaras szazaléka esetében valasztja ezt a megol-
B NET részére torténd értékesités 2 . 2 R R B 2
- e dast a koveteléskezel 6 intézmény. A Nem-
Forrds: MNB. W Addsséagrendezési eljaras

zeti Eszkozkezel 6 Zrt. (NET) korlatozott sze-
repét a megvasarolhaté ingatlanok torvényi korlatjanak elérése magyarazza, mig a magancsdddel kapcsolatban to-
vabbra is visszafogott érdekl6dést tapasztalhatunk.

Az MINB feliigyeleti feladatkorében kiemelt hangsulyt fektet arra, hogy az adésok helyzete ne valjon terhesebbé
azaltal, hogy a kotelezettségiik jogosultjanak személyében valtozas all be. Ezt biztositjak azok a jogszabalyi kovetel-
ményeken tulmutato felligyeleti elvardsok, amelyek az un. felligyeleti szabalyozé eszkozdkben, igy kilondésen ajanla-
sokban és vezet6i korlevelekben jelennek meg, és melyek példaul a kbvetelésvasarlds, az addsok kovetel ésk ezel 6

intézmények altal torténd rendszeres tdjékoztatasa, vagy az addsokkal vald kapcsolattartds modjara vonatkozdan
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rogzitenek kovetendé normdakat. Egyebek mellett ilyenaz MNB 2016 marciusaban kiadottajanlasaa fizetési késede-
lembe esett lakossagijelzaloghitelek helyreallitasardl, valamintjelenlegkialakitasalattall egy tovabbi ajanlas, amely
komplex mdédon kivan iranymutatast adni a kovetel éskezel 5i szektornak, az eddigieknél is szigorubb kdvetelmény-
rendszert fogalmazva meg a piaci szerepl6k szamara.

Az MNB tervezett Uj ajanlasa a koveteléskezelési szektor szamara atfogo keretrendszerben rogziti a felligyeleti
elvarasokat. Az ajanlds célja mindenekel 6tt a tisztességes és egylttm(ikodé magatartas biztositdsa, ennek kapcsan
az egységes intézményi gyakorlatkialakuldsa, tovabba —az addsok rendelkezésére alld informacio bdviilésén keresz-
til — a felek kozotti bizalom megbrzése, valamint az egylittmikodés minGségének javuldsa. A tervezett ajanlasnak
hangsulyos elemét képezik a kamatok, dijak, koltségek felszamitasaval kapcsolatos felligyeleti elvarasok annak el6-
segitése érdekében, hogy a kovetel éskezel 6k miikodésiik sordn kizdrolaga kdvetelés érvényesitésével osszefliggés-
ben felmeriil igazolt és indokoltkoltségeiket terheljék azaddsokra.
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JOVEDELEM ES TOKEHELYZET: AZ ERTEKVESZTES-VISSZAIRASOK EREDMENYJAVITO HATASA KIFUTNI LATSZIK

5. Jovedelem és tbkehelyzet: az értékvesztés-vissza-
irasok eredményjavitd hatasa kifutni latszik

A hitelintézeti szektor éven beliil kumuldlt addzott j6vedelme nem konszolidadlt adatok szerint kézel 300 milliard forintot
tett ki 2018. junius végén (konszoliddlt adatok alapjan 325 milliard forintot), ami mintegy 65 millidrd forinttal marad el
az el6z6 év azonos idészakdban realizdlt eredménytél. A 12 havi sajattéke-ardnyos megtériilés 15 szdzalékot ért el az
elsé félév végén. A f6bb eredménytételek kéziil érdemi pozitiv vdltozds csak a pénziigyi miiveletek eredményében volt
megfigyelhetd, de enyhe javulds tértént a jutalék- és dijeredmények esetében is. A legjelentGsebb —mintegy 50 szdzalé-
kos — csGkkenés a netto értékvesztésképzés eredményjavito hatdsdban jatszodott le, ami a hosszu tavon nem fenntart-
hatd visszairdsok kifutdsdt jelzi. Negativ irdnyba mozdultak el tovdbbd a miikédési kéltségek, a kamateredmény és az
osztalékbevételek is. A kamateredmény csékkenése a korabbi idészakokkal ellentétben a bevételek és raforditdsok emel-
kedése mellett valdsult meg, ami az idészak sordn emelkedd forrdskéltségek hatdsat tiikrézheti. A miikédési kéltségek
eszkézardanyos mutatéjanak javuldsaban a mérlegf66sszeq névekedése kiemelt szerepet jdatszhat a kézeljovében, de
nemzetkézi tapasztalatok alapjdn a hatékonysdg emelkedéséhez a digitdlis megolddsok terjedése is elengedhetetlen.

Bdr a hitelintézeti szektor tékeelldtottsdga tovdbbra is magas, a teljes konszoliddlt t6kemegfelelési mutato junius végi
17,2 szazalékos szintje enyhe visszaesést jelent 2017 decemberéhez képest. A csGkkenés a teljes kockdzati kitettségérték
7,6 szdzalékos névekedésének tudhatd be. A hitelintézetek mindegyike teljesiti a t6kefenntartdsi pufferrel egytitt 2018 -
ban érvényes 9,875 szdzalékos jogszabdlyi minimum elvdrdst. A szektor magas szabad tékepufferrel rendelkezik, amely-
nek azonban kézel 70 szdzaléka tovdbbra is hdrom intézménynél koncentralddik.

49. dbra: A hitelintézeti szektor éven beliil kumuldlt ered-

ménye negyedévenként 5.1. Az értékvesztés-visszairas a korabbinal ki-

700 AAFt Md Pt o0 sebb mértékben emeli a banki profitot
600 -| 600

500 r 200 A hitelintézeti szektor elsé féléves eredménye enyhén el-
ggg ] I :gg marad az el6z6 két év azonos idGszakaban realizalt profit-
o [ 200 t6l. 2018 els§ félévében a hitelintézeti szektor 299,7 milli-
0 0i_m, I A M O ard forintos addzas utani eredményt ért el nem konszoli-
;gg 1 HH I ;gg daltadatok alapjan, miga konszolidélt eredmény 324,6 mil-
-300 - r -300 |iard forintot tett ki (49. dbra). Az addzas el6tti eredmény
;'32 ] I iﬁg 316,8 millidrd forintvoltugyanebben azid6szakban a nem
‘igg 1 .Kff!;‘ffd?.’fﬁdﬁ?;ﬁZ”{ﬁrztﬁ r ‘;322 konszolidalt adatok szerint. A viszonylag magas profit
e Ty oovhevismesStnuntazelid kén & relordsaintd ered-
L 0 " " ményeivel szemben, ami a 2015-ben kezd6dé felivel 6
Forris: MNB. trend lassuldsatvetiti el6re. A hitelintézeti szektoron kivil

50. dbra: A hitelintézeti szektor sajattGke- és eszkézard-
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Forras: MNB.

lévd pénzligyi vallalkozdsok 23,8 millidrd forint éven bell
kumuldlt adézott jovedelmet értek el. A hitelintézeti szek-
tor veszteséges intézményeinek szama 4-re csokkent, ami
a kevesebb mint 1 szdzalékos mérlegf6osszeg alapu piaci
részesedésiik tiikrében is rekordalacsony szintnek tart-
hatd.

A 12 havi gordiil6 mutatdkat tekintve is csokkent a szek-
tor jovedelmezésége. Az évkozi visszaesés a kumulalt fél-
éves eredményben a 12 havi gordil6 jovedelmez6ségi mu-
tatékban is megmutatkozott. A hitelintézeti szektor jove-
delmezBsége sajatt6ke-aranyosan (ROE) kozel 15,1 szaza-
|ékra, eszkdzaranyosan (ROA) pedig 1,5 szazalékra csok-
kent a 2017 végi kimagaslo 17,5, illetve 1,8 szazalékos
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51. dbra: A f6bb eredménykomponensek vdltozdsa 2017.

és 2018. juniusa kézoétt
0 50 100 150 200 250 300 350 400 450

Eredmény - 2017 I1. _ Mrd Ft
Ertékvesztés | . -50%
MUkodési koltségek ] l -24 -7%
Kamatjovedelem | I-16 -4%
Osztalék | I -14 -14%
Egyéb | | 1 2%
Bankadd | | 2 4%
Jutalék- és dijeredmény | I 4 2%
Pénziigyi m(iveletek | l 40%
Eredmény - 2018 I1. g,—,—ﬁ Mrd Ft

0 50 100 150 200 250 300 350 400 450
Forras: MNB.

52. dbra: A hitelintézetek volatilis eredménytételeinek el-

térése a hosszu tavu dtlaguktdl és a korrigdlt ROE

B Az osztalék és a hosszu tavu atlag kulonbsége eszkdzardnyosan

I A pénz. miiv. eredménye és a hosszu tavu dtlag kilonbsége eszkbzardnyosan
B A nettd értékvesztés és a hosszu tava atlag kiilonbsége eszkbzaranyosan
——12 havi gordils tény ROE (jobb skéla)

--- Atlagos tételekkel szamitott 12 havi gordiil6 ROE (jobb skala)

Megjegyzés: Az eredménykomponensek hosszi tava atlagat
2002 juniusatdl szamoltuk. Forras: MNB.
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szinthez képest (50.4dbra). A 2017 masodik félévében reali-
zalteredménynek koszénhetéen mindkét mutatd tovabbra
is meghaladja egy évvel kordbbi értékét, tovdabba nemzet-
kozi 6sszehasonlitdsban is kiemelked6nek szamitanak. A
pénziigyi vallalatok ROE mutatdja a 2017. decemberi 1,6
szazalékos szintjérdl -0,48 szdzalékra esett 2018. elsé fél-

évének végére.

Az eredmény csokkenése jelentGs részben a netto érték-
vesztés-visszairas visszaeséséhez kothetd. A hitelintézeti
szektor profitjanak f6bb eredménykomponenseit tekintve
a negativ évkozi valtozasok relativ tulsulyban vannak (51.
abra). Jelent6sebb javuldst csak a pénzigyi mliveletek
eredményében |athatunk, mig a jutalék- és dijeredmény-
ben, illetvea sajatés vasaroltkovetelések értékesitésének
nettd eredményét is tartalmazo egyéb eredményben mér-
sékeltebb emelkedés tortént 2017 elsé félévéhez viszo-
nyitva. A pénzligyi miiveletek eredménye esetében a pozi-
tiv valtozas szamos esetben a bevételek és raforditdsok
egyidejli novekedése mellett valdsultmeg, ami részben az
arfolyamok és hozamok 2018 els6 félévében megfigyel-
hetd, nagyobb volatilitdsi mozgasdval magyarazhatd. Ezzel
szemben a hitelintézetek jelentés — mintegy 50 szazalékos
— visszaesést szamoltak el a nettd értékvesztésképzésben,
amely 2015 éta jarul hozza pozitivan a szektor eredményé-
hez. Ez a csokkenés feltehetdleg a hosszu tdvon nem fenn-
tarthato értékvesztés-visszairdsok kifutdsatjelzi. Emellett-
a személyi jelleg(i raforditdsok koncentrdlt és részben az
IFRS atallashoz kdthetd technikai emelkedése kdvetkezté-
ben — n6ttek a miikodési koltségek, illetve csokkent az osz-
talékbevétel és a kamateredmény. Utdbbi esetében az ed-
digi trenddel ellentétben ndvekedés tortént a bevételek és
raforditdsok szintjébenis, és a raforditdsok emelkedése je-
lent&sebb volt.

Az eszkdzaranyos nettd értékvesztésképzés visszafordulni
latszik a hosszu tavu atlaga felé. Amennyiben azelmult 12
honap jovedelmében a volatilis tételeket —azaza nettd ér-
tékvesztésképzést, osztalékbevételt és a pénziigyi mivele-
tek eredményét — 2002 juniusatdl szamoltatlagos szintj k-
kel helyettesitjik, az igy kapott korrigalt ROE kisebb mér-
tékben, 6,7 szazalékrdl 5,3 szazalékra csokkent 2017. dec-
emberéhez képest (52. dbra). Mérlegf60sszeg-aranyosana
nettd értékvesztésképzés tovabbra is kozel 0,8 szazalékkal
van a hosszu tavu atlaga felett, azonban 14 bazisponttal
visszaesett 2018 elsé félévében. Az eszkdzardnyos pénz-
tgyi miveletek eredményének eltérése emelkedett, vi-
szont a differencia igy is [ényegesen alacsonyabb, minta
nettd értékvesztésképzések esetében. Mig az osztalékbe-
vételeknek és a pénzligyi miiveletek eredményének alaku-
|dsdtnehezebb prognosztizalni, a nettd értékvesztésképzés
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53. dbra: A hitelintézeti szektor f6bb eredménytételei a
12 havidtlagos mérlegféésszeg ardnydban

10 5
8 1 mjmimim Ha
[
6 | | H Ll L L] l N n M M r3
4 Binininly 2
2 ] 1L :
0 e NN PRUSLIT gt “l"=l=I! 0
=] I Nin iy I it LUMREEREE _1
-4 I I ° I I EEE N 2
6 === F -3
P -1=1- =lmjm]= L 4
-10 5

R L e L L e

- o~ o < wn o ~ 0

ol ol ol - - - ol Ll

o o o o o o o o

o~ ~N o~ o~ o~ o~ o~ o~

[JKamatbevételek [ Kamatkiadasok

[Jutalék- és dijeredmény B Pénzigyi miveletek eredménye

N Osztalék B Mikodési koltségek

EmKovetelések értékvesztése [JBanki kiilonado

B Egyéb eredmény —~4-ROA (jobb skala)

Forrds: MNB.

54. dbra: A hitelintézetek magdnszektorral szembeni

s sz
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M

[ H&zt. lakdscéld hitel
[COHazt. latra szol6 betét
EmmVallalati latra sz616 betét
-=-- Nettd pozicid

[ 1Hazt. fogyasztasi és egyéb hitel
@ Vallalati hitel

I Hazt. lekotott betét

I Villalati lek6tott betét
——BUBOR 3M (jobb skala)

Megjegyzés: Az egyes szegmensekkel szembeni bevételeket és
kiadasokata hévégidllomanyok és évesitett kamatlabakalap-
jan szamoltuk.

Forrds: MNB.

55. dbra: Az eszk6zardnyos miikédési kéltségek és a banki
digitalizdcio kézotti 6sszefliggés
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Eszkézardnyos miikédési kéltségek (2017, %)

Megjegyzés: Az eszkdzaranyos miikodési koltségek konszolidalt
adatok alapjan, HU* egyedi hatasoktdl (kilfoldi |e danybankok,

esetében a visszairdsok nem fenntarthato jellegénél fogva
tovabbi
nagysaga azonban a hosszu tavu atlagndl kedvezébb szin-

csOkkenésre szamithatunk. Az eredménytétel

ten stabilizalédhat, hiszen utébbi a valsagotkoveté és a jo-
v6re nézve nem iranyado kimagasl 6 veszteségeket is tartal-

mazza.

12 havi goérdiilé idésoron is csokkenés figyelheté meg a
legtobb eredménytételben. A jelent6sebb eredménykom-
ponensek gordulé értékében is mérsékl6dés volt jellemzé,
a2018.junius végi ROA viszonttovabbrais azegy évvel ko-
rabbi szintjefelett alakult(53. dbra). A tételek féléves visz-
szaesése a mérlegf6osszeg kozel 6 szazalékos bévilése
mellett tortént. Ennek kdvetkeztében — barabszolutszint
jukben néttek — mérlegf60sszeg-aranyosan a mikodési
koltségek is csokkentek a nem konszolidaltadatok szerint.
Az Osszes eszk6z ardnydban a jutalék- és dijeredmény is
visszaesett, féléves és éves horizonton egyarant. Mind-
emellett a kamateredmény a kamatozd eszkézok aranya-
banis folytatta csokkend trendjét.

A hitelintézetek maganszektortdl szarmazé netté kamat-
jovedelme kis mértékben névekedett a 2017 végi szinthez
képest. Az elmult masfél évben megfigyelt stagnalashozvi-
szonyitva enyhe emelkedés tortént a hitelintézetek magan-
szektornak nyujtott termékeibdl eredd nettdé kamatjove-
delmének becsilt értekében (54. abra). A hitelallomany
béviilése is a jovedelem emelkedését segitette, de a ka-
matlabak névekedése — amihez a referenciahozamok no-
vekedése is hozzajarult—is novel6en hatott a kamatbevé-
telekre. A hdztartdsi hiteltermékek kozul a kamatldbak
emelkedése a folydszamla- és a lakascélu hitelekkel ellen
tétben a fogyasztdsi és egyéb hitelek esetében egyelére
tartdsabb. Novekedés valdsult meg tovabba a vallalati
szegmens folydszdmla- és egyéb hiteleinek kamatbevétele-
ibenis.Forrasoldalonavizsgaltid&szakban egyedil a vélla-
lati 1dtra sz6l6 betétek kamatkiaddsai néttek, a vdltozds
azonbanelhanyagolhaté volta hitelkamatokkal valé 6ssze-
vetésben, igy a hitelintézetek maganszektortdl szarmazd
kamatjovedelme emelkedni tudott.

A hatékonysag javulasahoz az eszk6zok noévekedése ta-
mogaté kornyezetet biztosit, de a digitdlis megoldasok
terjedése is sziikséges. A magyar bankrendszer mikodési
koltségei a mérlegf66sszeg ardnyaban 2017 végén is ala-
csony hatékonysdgra utaltak nemzetk6zi O0sszehasonlitas-
ban. Bar az eszkdzardanyos mikodési koltségek mérsékl6d-
tek azelmultid6szakban, a javulas csak fokozatos, és legin-
kabb az dsszes eszkdz ndvekedésének kdszonhetd. A haté-
konysagtovabbi emeléséhez azonban a folyamatok fejlesz-
tése és a digitdlis megoldasok terjedéseis elengedhetetlen.
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allami terhek) szlrve. A BVI Banki digitalizacios alpillér mutatoi
kozott szerepelnek az Internetes bankolast haszndlok aranya, a
Digitalis fizetést végz6k vagy kapok aranya a Mobiltelefonos fize-
téstvégzbkaranya és azlnternetes fizetést vé gz6k aranya
Forrds: MNB, EKB CBD, Eurostat, WB.

56. dbra: A hazai intézmények IT rendszereinek korszerti-

sége

B Nincs elavult komponens, nem volt gond
B Nincs elavult komponens, volt gond

B Van elavult komponens, nem volt gond

B Van elavult komponens, volt gond

Megjegyzés: A felmérésben az intézményeket a szamlave-
zetd/core rendszerlkkel, adattarhazukkal, értékpapir re ndsze-
rikkel, fedezetkezelS rendszertikkel és a CRM/ligyféltorzs rend-
szerlikkel kapcsolatban kérdeztlk. Forras: MNB.

57. dbra: A bankrendszer konszolidalt TMM mutatdja
% %
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O Az évkozi nyereség figyelembe nem vehetd része
O Szabad téke

| Il. pillér

B Kombinalt puffer

u 1. pillér

Megjegyzés: Akombinalt tékepuffer tartalmazza a t6kefenntar-
tasi (CCB), az anticiklikus (CCYB), a rendszerkockazati (SRB), il-
letve a rendszerszinten jelentds intézmények tékepufferét (O-
SIl). Forras: MNB.
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Az Eurostatadatai szerint 2017-ben a magyar lakossag in-
ternethaszndlata nem érte el az unids atlagot,illetveazin-
ternethaszndldk ardnyabanis alacsonynak szamitaz inter-
netes bankolas elterjedtsége hazankban. Anemzetkozi 6sz-
szehasonlitas azt mutatja, hogy azon orszagok tudnak iga-
zan hatékony bankrendszert m(ikddtetni, amelyek élen jar-
nak a digitdlis megoldasok alkalmazdsaban (55. abra). A
belsé rendszerek korszer(isitése nemcsak kozvetlenil no-
veli az intézmények hatékonysdgdt, hanem az Uj csatornak
népszerlsitésével és az ligyfélélmény javitdsdval parhuza-
mosan az elavult folyamatok kivezetésével is csdkkenthe-
t6k a koltségek hosszu tavon.

A korszerli banki rendszerek kisebb aranyban okoznak
gondot az intézmények miikodésében. Az MNB kérdGives
felmérés segitségével végzett vizsgalatota hazaibankokIT-
rendszereivel kapcsolatban. Afelméréshdl kiderl, hogy az
intézmények 26,5 szdzaléka esetében tovabbra is jelen
vannak elavult (a gyarté altal mar nem tamogatott) rend-
szerkomponensek, és ezen rendszerek mintegy 12,2 szaza-
|éka esetében meriilt fel incidens a mikodésben (56.abra).
Ezzel szemben a kizarélag korszeri komponenseket integ-
ralé rendszerek csak kozel 5,3 szdzaléka okozott problé-
mat. Az eredmény arra enged kovetkeztetni, hogy mind a
mikddés, mind a karbantartas tekintetében a meghibaso-
dasokelkeriilésén keresztiil koltségesokkent6 hatasa lehet
a korszer(sitésnek. Azonban az elavult komponensek cse-
réje 6nmagaban nem elegendd az unids atlagelérésére az
eszkdzaranyos mikodési koltségek tekintetében. A jovo-
ben sziikség lesz az elavult rendszerkomponensek cseré-
jére, Ujabb és hatékonyabb IT-rendszerek szervezeti miko-
désbe valdintegraldsara,illetvea rajuk épilé modern szol-
galtatdsok fejlesztésére és népszerisitésére. Mindemellett
azelavultkomponensek meghibasodasuk esetén stabilitasi
kockazatot is jelenthetnek, illetve a kibertdmadasokkal
szemben is sebezhetGbbek.

5.2. A t6kemegfelelési mutaté az dsszes eszk6z
novekedése miatt enyhén mérséklodott

A teljes kockazati kitettségértékbdviilése ellensilyozta a
szavatoldé tdke szintjének emelkedését. Bar a bankrend-
szer konszolidalt t6kemegfelelési mutatéja (TMM) 18,4
szazalékrol 17,2 szazal ékra mérséklédott 2017 decemberé-
hez képest (57. abra), a bankrendszer t6kehelyzete to-
vabbra is er6snek tekinthet6. A mutaté relativ romlasa az
aggregdltszavatol 6 tékeés a teljes kockazati kitettségérték
egyidejli emelkedése mellett valdésult meg. A mutatd néve-
kedésében az évkozi eredmény korldtozott figyelembeve-
het6sége is jelent6s szerepet jatszik, igy mikdzben a



JOVEDELEM ES TOKEHELYZET: AZ ERTEKVESZTES-VISSZAIRASOK EREDMENYJAVITO HATASA KIFUTNI LATSZIK

szavatol 6 t6ke mintegy 0,4 szdzalékkal, addig a teljes koc-
kazati kitettségérték tobb mint 7,6 szazalékkal béviilt hat
honap alatt. Az évkozi eredmény teljeskori figyelembevé-
tele mellett a t6kemegfelelési mutatod értéke 18,5 szazalék
lenne. A t6kekovetelmények komponenseit tekintve a Il
pillérben el Sirtt6ke nagysdga stagnalt, a kombindlt puffer-
kovetelmény kozel 1 szazalékponttal emelkedett, igy a sza-
bad t6ke mintegy 2 szdzalékponttal csdkkent a teljes koc-
kdzati kitettségérték aranyaban.Aszabad téke tovabbrais

jelentésen koncentralt, a puffer 68,5 szazalékaval harom

58. dbra: A sztenderd mddszertan szerint szamolt kockd-

zati kitettségérték az 6sszes eszkdz ardnydban
% %

intézmény rendelkezik.

Eszkozaranyosan emelkedett a sztenderd moédszertan
szerint szamolt kockazati kitettségérték. A teljes kockdzati
kitettségérték valtozasanak elemzésekor érdemes kiilon
megvizsgalni a sztenderd, illetve a belsé (IRB) mddszertan
szerint szamolt hitelkockdzatra, partnerkockazatra, felhi-
guldsi kockazatra, valamint nyitva szallitasokra vonatkozd,

kockazattal sulyozott kitettségértékek partnerek szerinti

\'A

; o g 5 ] komponenseit. A komponenseket minden esetben a teljes
o . . s s s . e

] o - - o bankendszeri kitettségértékhez viszonyitjuk, hogy az agg-
W Villalkozasok B Lakosség , , , . , ,

B Zélogjoggal fedezett kitettségek B Nemteljesits kitettségek regaltkockdzatokrol,valaminta sztenderd és IRB médszer-
BK8zp. korm. vagy kozp. bankok B Intézmények tan szerint szamolt kitettségek kozotti megoszlasrdl is ké-
B Kiem. magas kock. kitettségek B Fedezett kotvények . , . ,

mEgyéh pet kapjunk. A sztenderd mdédszertant tekintve a vallalko-
; zasok felé fenndllé kitettségek néttek a legnagyobb mér-

Forras: MNB. & ghagy

tékben eszkozaranyosan (mintegy 0,3 szazalékponttal).
Leginkdbb azingatlanra bejegyzett zalogjoggal fedezett ki-
tettségek csokkentek, eszkézaranyosan tébb mint0,2 sza-

zalékponttal (58. dbra).

59. dbra: A belsé mddszertan szerint szamolt kockdzati ki- L i L L.
Lo, . . L A bels6 mddszertannal szamolt kockazati kitettségérték
tettségérték a bankrendszer 6sszes eszkbzének aranyd- . . L . . X
b csokkent az eszk6zok aranyaban. A kdzponti kormanyza-
an
% % tok és kozponti bankok esetében megfigyelt stagnald ér-
12 tékkel szemben a lakossag, a vallalatok és az intézmények
3 felé iranyulo kitettségek is csokkentek mérlegf6osszeg-ara-
E nyosan 2017 decembere és 2018 juniusa kozott (59. dbra).
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A kockazati kitettség csokkenésében szerepet jatszhatotta
tdmogatd gazdasdgi kornyezet és kiilondsen az ingatlan-
piac élénkilése, mivel a belsé mdédszertan nagyobb rugal-
massagot biztosit a pénzligyi intézményeknek a javuld
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makrogazdasdgi kornyezet hatdasanak kockdazati sulyban

IV.

torténd érvényesitésében. Elmondhatd tehdt, hogy a TMM
visszaeséseleginkdbb a mérlegf66sszeg és a szavatold téke

2014. 111,
2015. 1.
2016. 1.
2017. 1.
2018. 1.

W Villalkozasok M Lakossag
O Kozp. korm. és koézp. bankok O Intézmények

B Egyéb visszaesés nem kothet§ az eszkozok (a teljes kockazati ki-

aranyaban tértént atmeneti novekedésnek tudhatd be. A

Forras: MNB. tettségérték és a mérlegf6osszeg ardnyaval kifejezett) atla-
gos kockdzatossaganak névekedéséhez, amely 60,6 szaza-
|ékrol 58,3 szazalékra mérsékl6dott 2018 els G féléve sordn

konszolidaltadatok alapjan.
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60. dbra: A nagykockdzatvdllaldsok ardnya a nagyban-
kokndl (bal oldalon) és a kis- és kézepes méretli bankok-
ndl (jobb oldalon)

Nagybankok
Kis és kozepes bankok

42%; 107

58%; 145

90%; 14 675

B Nagykockazati kitettség M Egyéb dllomény

Forras: MNB.
61. dbra: Atiz legnagyobb bankcsoport és a teljes bank-
rendszer TMM mutatdinak eloszldsa
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Megjegyzés: Az abrana mérlegf6osszegtekintetébentiz legna-
gyobb konszolidalt bankcsoport TMM mutatdinak 25-75 per-
centilise, illetve a minimuma és maximuma mellett a teljes
bankrendszer TMM mutatdja [athatd. Forrds: MNB.

9

A kis- és kozépbanki szektorban nagyobb a nagykockazat-
vallalasok aranya. Nagykockazat-vdallalasnak nevezziik azo-
kat a kitettségeket, melyek a mentesitésekkel csdkkentve
is meghaladjak a szavatol 6 t6ke 10 szazalékat. Az ilyen su-
lyu kitettségek nemteljesités esetén jelentSs kockazatotje-
lenthetnek egy hitelez§ szamadra, ugyanis mar néhany ilyen
kovetelés bedélése veszélybe sodorhatja a t6kemegfel e-
|ést. Intézményi szint(ifelbontdasban a kis - és kozépbankok-
nal jelent6sen magasabb a nagykockazat-vallalasok dtlagos
aranya a nagybankokhoz képest, ami — tekintettel ezen in-
tézményi kor relative gyengébb tékemegfelelésére —foko-
zott sérilékenységet jelent (60. dbra). Ennek kovetkezté-
ben ajov6ben célszerllehet a hasonlé kitettségek aranya-
nak csokkentése, azaz a kis- és kozépbankok orientdlasa a
kisebb 0sszegd, illetve diverzifikaltabb hitelezés irdnyadba.

A tiz legnagyobb bankcsoport TMM-eloszlasa is a bank-
rendszer stabilitasarol tanuskodik. A TMM mutatdk elosz-
|dsdta —mérlegf6osszeg-alapon — tiz legnagyobb bankcso-
port kérében vizsgdlva elmondhatd, hogy az eloszlas also
végének csokkenéseellenére tovabbrais stabila bankrend-
szer t6kehelyzete (61.abra).Valamennyi bankteljesiti a t6-
kefenntartdsi pufferrel egyutt 2018-ban érvényes 9,875
szdzalékos minimum elvarast,illetve a Il. pillérrel kiegészi-
tett t6kemegfelelést is. A t6kefenntartasi puffer 2019-ben
tovabbi 0,625 szazalékponttal emelkedik, amellyel eléri a
végleges 2,5 szazalékos szintjét. Az irdnyadd hitel/GDP rés
tartdsan negativ értéke, valaminta hazai pénziigyi rend-
szerkockdzatok tekintetében relevdns kiegészité indikato-
rok alapjanaz MNB az anticiklikus t6kepufferrdatat0 szaza-
|ékon hagyta. Emellett az MNB — figyelembe véve az idé-
kozben megvaldsult portféliodtisztitdsokat — a 2018. elsé
negyedéves problémds dllomanyalapjanidénjulius 1-jétdl
mar csak egy bankot kotelezett a rendszerkockdzati t6ke-
puffer tartdsara.?

https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2018 -evi-sajtokozlemenyek/az-mnb-e gy-ba nkot-tovabbra-is-rendsze rkockazati-tokep uffer-

tartasara-kotelez-a-problemas-projekthitele k-kapcsan
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PIACI ES BANKI LIKVIDITAS: A HITELINTEZETI SZEKTOR LIKVIDITASA A VALTOZO HOZAMOK MELLETT 1S MEGFELELO

6. Piaci és banki likviditas: a hitelintézeti szektor likvi-
ditasa a valtozo hozamok mellett is megfelel6

A mdjusi pénzpiaci turbulencia miatt dtmeneti emelkedés alakult ki a révid hozamokndl, amely ek augusztusra valame-
lyest korrigdltak. A hosszu hozamok év eleje 6ta tartosan emelkedtek, és a szigorodd szabdlyozdi elvdrdsok miatt né-
vekvé mértékben hatdrozzak meg a banki forrdsszerzés kéltségét. A hitelintézeti szektor likviditdsi helyzetét tovdabbra is
a béség jellemzi, a likvid eszk6z6k a mérlegf66sszeg 32 szdzalékdt teszik ki. A rendszerszintli likviditdsbéség mégott az
egyedi intézmények likviditdsi helyzete heterogén. A hitel-betét mutato a vdllalati és a hdztartdsi hitelezés egyre dina-
mikusabb felfutdsa kévetkeztében a tovdbbra is jelentds betétfelhalmozds mellett is emelkedett. A bankrendszer kiilsé
sériilékenysége szempontjabdl kiemelten fontos révid kiilsé addssdg alacsony, 2 000 millidrd forintos szinten alakul. A

bankrendszer kiilsé addssdgdnak kockdzatait mérsékli, hogy annak egyre jelentésebb része nem a hazai hitelezés bévii-

Iését, hanem a bankrendszer kiilféldi eszkézeit finanszirozza.

62. dbra: A révid hozamok alakuldsa
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Forras: AKK, MNB.
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63. dbra: 10 éves dllampapirpiaci hozamok vdltozdsa a

régidban és a 10 éves forint IRS hozam vdltozdsa

bézispont bézispont

2 8 X 3 3 5§ &8 5§ &8 ® 5 3 ¥ 8

® o o € © = @ T w E = 5 © [

~ 308 KN R % g E © g ¥ B <5 B

& ~ 8 2 2 28 8 s g 2 8 8 2 «

R g2 ~ 8 R " g 3 ~ & &~ % R 38

o~ ~N o~

——Roman éllampapir hozam ——Szlovék dllampapir hozam
——Magyar allampapir hozam ——Cseh adllampapir hozam
——Lengyel dllampapir hozam Eurozdna allampapir hozam
= - -Forint IRS hozam

Forrds:Bloomberg.

6.1. Rovid és hosszu oldali hozamemelkedés a
hazai piacokon

A majusban kezd6d6 emelkedést kdvetSen julius elejétdl
stabilizalodtak a rovid hozamok. A banki hitelek arazisa
tekintetében kiemelt jelent&ségu, referenciakamatként al-
kalmazott 3 hénapos BUBOR julius elején érte el lokdlis
cslcsat 0,30 szdzalékon, majd ezt kévetben fokozatosan
csokkent a vizsgdlt id6szak végéig, 0,21 szdzalékra (62.
abra). A tavasszal indulé hozamemelkedéshez az inflacids
folyamatok, a nemzetkozi befektet6i hangulatromlasa, va-
lamint az AKK év eleji magas forrasigénye kdvetkeztében
emelked6 dallampapirpiaci hozamok egyarant hozzajarul-
tak. Az azonos futamidejli DKJ hozamok 0,19 szdzalékig
emelkedtek junius sordn, majd szeptember kozepéig 0,14

szazalékra csokkentek.

A banki forrasszerzés szempontjabol novekvé jelent6-
ségli hosszii hozamok év eleje 6ta emelkednek. A hosszu
hozamoknal referencidnak szamité 10 éves magyar allam-
papirpiaci hozam 158 bazisponttal kertlt feljebb januar
eleje ota, és szeptember kozepén 3,7 szazalékon allt (63.
abra).Ez a hozamemelkedés érdemben meghaladta a kor-
nyezd orszadgok azonos iddszakban megfigyelhet6 hozam-
valtozdsat, amely részben az el6z6 év masodik felére jel-
lemz8 hozamcsokkenés korrekcidjanak tekinthets. A 2017
augusztusa ota bekodvetkezett hozamvaltozasokattekintve
a magyar hozamemelkedés elmarad a roman és cseh ho-
zamok emelkedési itemétdl. A forint kamatswap (IRS) ho-
zamok azdllampapirpiacihozamokhoz hasonlé mértékben
novekedtek az elmult idészakban, augusztus végén 2,93
szazalékon alltak, amely szint meghatarozd a hosszu leja-
ratd banki eszk6zok kamatkockdzatdnak fedezése szem-
pontjabdl. A makroprudencialis szabalyozas hatasara (De-
viza Megfelelési Mutatd, Jelzaloghitel-finanszirozas
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64. dabra: A bankrendszer kamatozo eszkézeinek és kéte- Megfelelési Mutatd, Bankkozi Finanszirozdsi Mutatd) a
lezettségeinek megoszldsa az dtdrazédds periddusa sze-  banki forrasszerzés szempontjabdl nagy jelentdséggel bir-

rint nak a hosszu forrdsok, igy a hosszi hozamok jelentésége
100 -2 % 100 megnétt a banki mérleg és eredmény formaldsaban. A pi-
80 1 80 aci folyamatok, valamint a banki mérleg szerkezetére vo-
60 - L 60 , , . . .. .
0 | | 0 natkozé szabdlyozdsok mellett a banki eszkdz-forras me-
20 | L 20 nedzsmentet a normalizal6dé monetaris politika és azen-
0 + r 0 . , . ;. . s s . .
% i nek jegyében atalakuld jegybanki eszkoztdris befolydsolja
40 | L 40 (7. keretes iras).
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A A A A jedésével a kamatozd eszkozokon belll 85 szadzalékrdl 66
~
B Even belil 4tarazodd eszkozok M Even belil atérazods forrasok szdzalékra csdkkentazéven belil dtarazodo eszkozok ara-
[ 1-5 év kozott atdrazddd eszkdzok M 1-5 év kézdtt atdrazddo forrdsok nya (64 ébra)_Ajegyba nki progra moknak mind az eszkéz-
05 év felett atdraz6do eszkozok OS5 év felett atdrazddo forrdsok

, mind a forras oldalon jelent6s szerepevolta hosszabb ka-

Megjegyzés: mérlegen kivili koveteléseket az eszkdzdk, mig a matrogzités terjedésében. A Novekedési Hitelprogram és

mérlegenkiviili kotelezettségeket a forrasok kozott tiintettik

fel.
Forrés: MNB. kamatozo kotelezettségeken bellil egyarant novelte a

az Onfinanszirozasi program a kamatoz6 eszkézékén és a

hosszabb kamatrogzitéssel rendelkezé termékek aranyat,
mig eszkdzoldalon a MindGsitett Fogyasztdbarat Lakashitel
mindGsités is hozzajarultehhez a tendencidhoz.

7. KERETES [RAS: ATALAKULO ESZKOZTAR A NORMALIZALODO MONETARIS POLITIKA SZOLGALATABAN

A jegybanki eszkoztarat érinté szeptemberi dontéseivel az MNB egyértelmiivé tette, hogy felkésziilt a monetaris
politika dvatos és fokozatos normalizacidjara. Az MNB szeptemberi Inflacids jelentés elGrejelzése szerintaz inflacids
cél fenntarthato elérése tovabbrais 2019 kozepétdl varhatd, amihez az alapkamatés a laza monetaris kondicidk fenn-
tartasa szikséges. A jegybank szeptemberben szamos,a monetaris politikai eszkdztdrat érinté modositast hozott, me-
lyekkel egyértelmiivé tette, hogy felkészlilta monetaris politika dvatos és fokozatos normalizaciéjara. Az MNB eszkoz-
tara alkalmassa valt arra, hogy amennyiben azt az inflacids folyamatok indokoljak, akkor a monetaris politika megte-
hesse a szlikséges |épéseket az inflacids cél fenntarthaté médon valé elérése érdekében.

Az MNB nyilvanossagra hozta eszkoztar-stratégiajat, melyben bemutatja, hogy sziikséges esetben milyen eszkdz6k-
kel fog lIépni. Az eszkoztar stratégia nem foglalkozik a monetdris politikaiiranyultsaggal, illetve nem célja, hogy konkrét
menetrendet adjon, az esetleges |épések iddzitését és mértékét illet6en tovabbra is a Monetaris Tanacs rendszeres
havi kamatkozleményei az iranymutatéak. A monetaris politika jovGbeli normalizacidja soran el 6szér a nemkonvencio-
nalis eszkoztarral kapcsolatos |épésekre fog sor keriilni. A transzparencia és a fokozatossagalapelveit kdvetve az MNB
a nemkonvencionalis eszkoztar jovébeli keretrendszerével kapcsolatban rogzitette, hogy

e amonetdris politika jov6beli alakitdsasordn a jegybanki FX-swap eszkozzel, illetve a kamatfolyosdval kapcsolatos

|épések optimalis kombinacidjatalkalmazza el 6szor,

e a monetdris transzmisszié szempontjabdl a betéti és hiteloldali eszkozoket, a kamatfolyosd szélességét és szim-
metridjategyardnt fontosnaktartja,

e tovabbraisrendszeresen dontazalapkamaton kamatozo eszk6zokbdl torténd kiszoritdsrol és a jegybanki FX-swap
eszkoz allomanyardl,

e aBUBOR-piacrajelenlegérvényes keretrendszer, valaminta kotelezé tartalékrata mértéke nem valtozik,

o apreferencialis betét —az ujonnan elindulé NHP fix konstrukciohoz kapcsoléddan —tovabbra is azeszkdztar része

marad,
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az MNB az FX-swapeszkozt el6retekintve a jegybanki eszkdztar stratégiai elemének tekinti, tovdbbra is minden

A révid futamideji hozamokra haté monetdris politikai futamid6én meghirdetheti, és bar az eszkodz
eszkoztdr lehetséges jovébeli alakuldsa

2018. negyedik negyedévben
: kivezetésre keril
‘ A tartalékrata 1 szazalék marad
(EU harmonizacid)

Futamidé struktura valtozhat v ; ; ; L. .
s tése keretébena 3 hdonapos betéti eszkozt

adllomanya mddosulhat, kozéptavon nem

csokken nullara, azallomany egy érdemi ré-

sze tartésana mérlegben marad.

Kotelezé

tarsICkrsts Az MNB a jegybanki eszkéztar egyszerdisi-

Rovid futamidejii

hozamokra haté
nemkonvencionalis
eszkozok

Osszmennyiség valtozhat
Rendelkezésre 416 futamidék 2018. negyedik negyedévben kivezeti. Ez-

megmaradnak zel az eszkoztar egyszerlisodik, az eszkozok

Kamatfolyosd o PP SR A e v hasznalata transzparensebbé és kiszamit-
> Kamatfolyosé szimmetrija valtozhat |4l hatébba valik. A szeptember végi 75 milli-
=) Valtozatlan keretrendszer ardforintos dllomdny sema teljes likviditas

—————————————————————————————————— mintegy 1500 millidrd forintos szintjéhez,
Likviditas
szerkezetére hat6

Preferencialis

hitelsztonzési Detet

eszkoz

=) PHP lezérul, preferencialis betét sem az alapkamaton kamatozd eszkozdk
fennmarad (NHP fix] . A . . P
(NHP fix) mintegy 800 milliard forintos allomanydahoz

viszonyitva nem tekinthetd jelent6snek, igy

Forrds: MINB. .. q z . A &
az eszkoz kivezetése nem befolyasolja ér-

demben a likviditasifolyamatokat és a monetaris kondiciokat. Az MNB a kiszoritasi hatas esetében 2018 negyedik ne-
gyedévére is a kordbbi negyedévekre meghatdrozott, legalabb 400-600 millidrd forintos szint valtozatlanul hagyasa
mellett dontott. Az iranyadd eszkdz szerepét a 3 honapos betét allomanyanak nullara csokkenését kdvetéen a kotel ezd
tartalék veszi at.

A hosszi hozamokra haté nemkonvencionalis eszkoztar finomhangolasa keretében az MNB a monetaris politikai
célu IRS-eszkoz és jelzdloglevél-vasarlasi program 2018. év végéig megvaldsuld kivezetésérdl dontott. A Monetaris
Tanacs dontése alapjan a monetaris politikai célu IRS-eszkdz 2018-ra vonatkozo éves keretdsszege 1100 milliard forint.
A jelzaloglevél-vasarlasi program két |épcsGben lezdrdsra keriil, az elsédleges piaci vasarlasok 2018. december 31-ig
folytatédnak, a masodlagos piaci vasarlasok 2018. szeptember 30-iglezdrultak. A hosszi hozamokra hatd eszkdztar
finomhangoldsa keretében 2019 januartdl bevezetésre keriil a Novekedési Hitelprogram Fix, amelynek célja a kkv-hi-
telezés egészséges szerkezetének kialakitdsa, mikozben - mivel az MNB a tobbletlikviditastalapkamaton kamatozo pre-
ferencialis betéti konstrukcidval sterilizalja - semleges hatastgyakorol a likviditasi folyamatokra és a révid hozamokra.

6.2. A hazai hitelintézeti szektort tovabbra is lik-

65. dbra: A hitelintézetek egyes likvid eszkdzei e .
viditasbdség jellemzi
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10000 b 1500 helyzet rendszerszinten stabil. A likvid eszkdzok allomanya
8000 - F 1200 kozel 12 ezer milliard forintot tett ki 2018. augusztus végén
6000 1 [ 900 (65. abra), amely a hitelintézeti szektor mérlegf66sszegének
4000 1 [ 600 mintegy 32 szazalékdtjelenti. Alikvid eszk6z6kon beliil a leg-
2000 A r 300 . , , . . . .
nagyobb aranyt az dllampapirok jelentik, melyek allomanya
0+ r 0 — . . p . . .
52 5TES PEEZEES5 LS ERET W 8 788 milliard forintottett ki a szektor mérlegében a vizsgilt
= 2 g © £=7" ® @ 0O cT o Q@ ‘g © £ =" &
g g id6szak végén. A szektor magas likviditdsat és a laza mone-
EIHarom honapos jegybanki betét taris kondiciék fenntartasat az MNB forintlikviditast nyujtd

EmPénztar, jegybanki és bankkdzi elszamolasi szamlak

B Kincstarjegy

mmAllamkotvény

—Jegybanki forintlikviditast nyujté FX swap tenderek (jobb skala)

swapdllomdnyatdmogatja, melynek szintje 1988 milliard fo-

rintot tett ki az idészak végén.

Forras: MNB. A szektor likviditasi puffere jelentésen meghalad egy 30
napos likviditasi sokk esetén varhatd nettd kiaramlast. A
hitelintézeti szektor likviditasfedezeti (LCR) mutatdja 179
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66. dbra: A hitelintézetek LCR mutatéjanak alakuldsa
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Megjegyzés: jelzalog-hitelintézetek és lakdstakarékpénztarak

nélkul.
Forras: MNB.

67. dbra: Az egyes intézmények LCR szintjeinek
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Megjegyzés: jelzalog-hitelintézetek és lakdstakarékpénztarak

nélkal.
Forrds: MNB.

68. dbra: A hitelintézetek hitel-betét mutatdjanak
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Forrds: MNB.
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szazalékon allt augusztus végén, és ezzel jelentGsen megha-
ladjaa 2016.aprilis 6ta elvart 100 szazalékos szabalyozdi li-
mitet (66. abra). A mutatd szamlaldjatjelent6 likviditasi puf-
fer hosszabb idétdvon vizsgalva emelkedik, viszonttavaly év
vége Ota enyhén csdkkent, melyben legnagyobb szerepet az
O/N betétdllomany csdkkenése jatszott. A likviditdsipuffer
99 szazalékat 1.szintl eszkdzok adjak'®, amely allomany lik-
viditdsfedezeti beszamithatdsdga a teljes kitettség 80 - 100
szazalékaigterjedhet.

A stabil rendszerszintdi likviditdas mogott egyedi banki szin-
ten heterogén képet lathatunk. A szabalyozdi elvarasnak
minden hitelintézet megfelel, de a likviditasi pufferek né-
hanyspecidlis Uzleti modellt kbvetd intézménynél megkoze-
litették a minimum elvarast 2018 masodik negyedévének
végén (67. abra).Ajelentésebb hitelintézetek likviditasfede-
zeti mutatdjanak szérasa csokkent 2018. marcius és 2018.
junius kozott, amely a tulfedezettséggel rendelkezd intéz-
mények mutatdjanak csokkenésével magyarazhatd. Egy
rendszerszint( likviditasi sokk esetén a forrasszerzés legin-
kdbb a kifeszitett likviditdssal rendelkezd intézmények sza-
mara valik kritikussa, akik szamdra a piac egyébként is ma-
gasabb felarak mellett biztositforrast.

A hitel-betét mutaté a hitelezés élénkiilése miatt a betét-
dllomany béviilése ellenére is ndvekedett. 2017. év végé-
hez képest a vallalati hiteldllomany 738 milliardos, valamint
a haztartasi hiteldllomany 217 millidrdos névekedése hozza-
jarulta hitel-betét mutatd novekedéséhez, igy a hitel-betét
mutatd 73,2 szdzalékon all 2018 masodik negyedévének vé-
gén (68. dbra). Amutaté névekedését atovabbrais jelentbs
betétbedaramlds lassitja: a vallalati betétdllomany 458 milli-
arddal, a haztartdsi pedig 342 millidrddal névekedett az el-
mult negyedévben.

A latra sz6l6 betétallomany aranya historikusan magas
mind az Osszes betéten, mind az osszes forrason belul. A
betétdllomany elmult években megfigyelheté dinamikus n6-
vekedése els@sorbana ldtra sz616 betétek allomanyndveke-
désében mutatkozott meg. 2018 madsodik negyedévében a
vallalatoktdl szarmazé latraszolo betétdllomany 7 138 milli-
ard forintot, mig a lakossagi szegmenstél kapott latra szélé
betétek 5 469 millidrd forintot tettek ki. Ez az allomany je-
lent8s szerkezeti atalakuldst tikréz a betétek vonatkozdsa-
ban: mig 2012-ben a betétek minddssze 34 szdzaléka volt
latra szold,addigezazarany 2018 elsé fél évére kdzel 80 sza-
zalékra emelkedett (69. dbra). A latra szAl6 betétek aranya
igy mar aforrdsok kozel harmadatteszi ki a banki mérlegen
belil. A latra szolé betétek aranyanak emelkedésében a ka-
matcsokkentési ciklus jatszhatott kiemelt szerepet, amely
jelent6sen mérsékelte a lekotott és latra szold termékek
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69. dbra: Avdllalati és lakossdgi betétek ardnya az kozotti kamatkiilonbozet nagysdagat. A latra szélo betétek
ésszes forrdshoz viszonyitva, valamint a ldtra sz016 magas ardnya kiiléndsen azazonnaliatutalds 2019juliusi be-
betétek ardnya az dsszes betéten beliil vezetését kovetben nodvelheti meg a likviditasi kockdzatota
50 - % 100 bankrendszer szamara, amikortdl az tigyfelek masodpercek
22 ] I Zg leforgasa alatthozzajuthatnak a pénziikhéz (8. keretes iras).
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-@-Ldtra sz6l6 betétek ardnya az 6sszes betéten belll (jobb skala)

Forrds: MNB.

8. KERETES [RAS: PENZUGY! STABILITASI SZEMPONTOK AZ AZONNALI FIZETESI RENDSZER BEVEZETESE SORAN

2019 juliusatél mar Magyarorszagon is elérhetd lesz a vilag szamos orszagaban mar bevezetett azonnali fizetési szol-
galtatas. Arendszer révén a 10 millid forintalatti atutaldsok legfeljebb 5 masodpercalattteljesiiinek majd, a nap bar-
mely ordjaban,azév barmely napjan. Az atutaldsokidGsziikségletének rovidiilése érdemi pozitiv valtozastjelent a fo-
gyasztok életében, egyuttal azonban a bankok szamadra a likviditdskezel és komplexitdsanak novekedésével jar.

Az azonnali fizetés bevezetése alapvetd valtozasokat jelent majd a pénzforgalmi szolgdltaték m(ikodésében. Likvidi-
taskezelési szempontbdl a jelenleg miikodd fizetésforgalmi rendszerekhez képest az azonnali fizetési rendszer (AFR)
Ujitdsa, hogy az tgyfelek rendkiviil gyorsanés az év minden napjan,a nap 24 érajaban mozgathatjdk a rendszertagok
kozott a forintlikviditasukat. Mivel —alapesetben —a 10 millié forint értékl vagy az alatti tranzakcidk 5 masodperc alatt
teljeslilnek, ezért megvan az elméleti lehet6sége annak, hogy egy rendszertag ligyfelei a betétjeiket rovid idé6 alatt
kivonjdk az adott rendszertagtél, azonban rendszerszinten csak nagyon kivételes esetben csdkkenhet drasztikusan a
likviditas mértéke. A pénzligyi stabilitasi kockazatoknakalapvet6en haromfé okatlehet megkilonboztetni:

1. Az AFR technikai problémaja és esetleges miikodési kockdzati események miatt kialakuld panik
2. Vélt vagyvalds informacidkon alapuld negativ hirek elterjedése

a. Egy vagy néhdny rendszertagot célzottan érinté betétkivonasok

b. A bankrendszer egészét érintd betétkivonasok

Az azonnali fizetési rendszer kidolgozasa soran mind a GIRO, mind az MNB térekedett arra, hogy a 1. pontban felso-
rolt események a lehetd legkisebb valdszinliséggel fordulhassanak el6. Ennek egyik példaja a rendszer GIRO altal biz-
tositott magas, havi 99,9 szdzalékos rendelkezésre allasa, tehat egy olyaninformatikai infrastruktura |étrehozasa, ami
tervezett leallasnélkil, és a nem tervezett események esetén minimalis ledllasiidék mellett fog izemelni.

A negativ hirek terjedése esetében elsGsorban likviditaskezelési szempontbdl meriilhetnek fel problémak. A VIBER
Uzemideje alatt a rendszertagok folyamatos kontroll alatt tudjak tartani a likviditasi helyzetlket, igy elsé korben (lé-
nyegében azonnal)sajatmaguk tudnak reagalni a kialakuld rendkiviili helyzetekre, masodik Iépésben révididén belll
az MINB-t is tdjékoztatni tudjak, és tamogatdst tudnak kérni a jegybanktdl. A VIBER lizemiddén kivili id6szakra (éjszaka
vagy hétvégén) pedig az MNB kidolgozta annak médjat, hogy a rendszertagok fedezett hitelt vehes senek fel likviditasi

10 Az 575/2013/EU eurdpai parlament és tanacsi rendeletnek a hitelintézetekre vonatkozd likviditasfedezeti kovetelmények tekintetében torténé
kiegészitésérdl sz6l6 Eurdpairendelet alapjan.
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javara zarolt értékpapir-fedezetek alapjan.

ditasi zavarok a rendszerben.

helyzetlik stabilizdldsara. Ezannak kockdzatdt hivatott mérsékelni, hogy a rendszertagok egy éjszaka vagy hétvége so-
ranvalamilyen ok miatt kifussanak az AFR-ben Iévé likviditasukbdl, és ez adott esetben panikreakcidétvaltson ki a rend-
szertagok lgyfelei korében. Az egyes rendszertagok AFR-hitelkeretét az MNB szamolja ki a rendelkezésre allé MNB

Hasonlé okokbél tamogatta az MNB a bankok az iranti igényét, hogy az AFR-ben Iévé teljesitési szamlak egyenlege
beszamithato legyen a hitelintézetek kotelez6 jegybanki tartalékanak teljesitésébe. A teljesitési szamlakon térténd
tartalékteljesités révén a tartalékkoteles AFR-rendszertagok kamataldozat nélkil lesznek képesek rendelkezésre bo-
csatani a biztonsagos Gizemhez szlikséges likviditast. Ezaltal varhatdan kevésbé lesz kifeszitettebb a rendszertagok AFR-
likviditasa, aminek kdszonhet6en a VIBER lizemiddn kivili idészakokbanis kisebb valdszintséggel kovetkeznek be likvi-

70. dbra: A hitelintézeti szektor hitel-betét mutatdja
nemzetkdzi ésszehasonlitdsban
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Forras:EKB, MNB.

71. abra: A hitelintézeti szektor brutto kiilféldi addssdga
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Forrds: MNB.
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A hazai hitel-betét mutaté alacsony szintje jelentds teret
enged a hitelezés tovabbi béviilésének. A régid orszagainak
tobbségében novekedett a hitel-betét mutaté az utébbiidé-
szakban. Bulgaridban a dinamikus hitelndvekedésnek ko-
szonhetéen a 2017. év végi mélypontrdl kis mértékben
emelkedni kezdett a hitel-betét mutato, igy jelenleg a hazai
szinttel megegyez6en 73 szazalékon all (70.dbra). Hasonld
tendencia figyelhet6 meg a lengyel és a szlovdk ndvekedés-
nél is,annak ellenére, hogy a két orszagban a hitelezési n6-
vekedés lassuldsa volt megfigyelhet6. Romdnidban a nagy-
aranyu hitelnévekedés 2017 decemberéhez képest 2 szaza-
|ékponttal novelte a hitel-betét mutatét, ami igy 2018 ma-
sodik negyedévében 79 szdzalékon allt. Az eurobvezetben
enyhe, 1 szazalékos csdkkenés volt megfigyelhets, de to-
vabbra is 100 szazalék felett van a mutatd értéke, vagyis a
hitelallomany meghaladja a betétallomany nagysagat. Osz
szességében elmondhatd, hogy a hazai bankok régids 6ssze-
hasonlitdsban is kifejezetten alacsony hitel-betét mutatdja
jelentGs teret enged a hitelezés tovabbi béviilésének.

Akiilfoldi forrasok mértéke enyhén emelkedett, de afinan-
szirozasi kockazat tovabbra is mérsékelt. A rovid kalfoldi
adéssag az utdébbi honapokban enyhén emelkedett, igy az
allomany nagysaga augusztusban elérte az 1899 milliard fo-
rintot (71. dbra). A kulfoldrél felvett, egy éven tuli lejaratu
hitelek allomdanya kis mértékben szintén emelkedett azid6-
szaksordn,igy a teljes kilfoldi adéssag5 277 milliard forin-
tot tett ki augusztusban. Ateljes kiilfoldi addssag 58 szaza-
|éka anyabanki forrds,amely alacsonyabb megujitasi kocka-
zatokat hordoz magéaban. A kilfoldi forrasok emelkedése el-
lenére azok szintjetovabbrais jelentésen elmarad a 2009-es

13 151 milliard forintos csucstol.

A kiilfoldi forrasok a korabbinal nagyobb aranyban finan-
sziroznak kiilféldi eszk6zoket. A kilfoldi forrasok kockazata-
inak felmérése soran fontos kérdés, hogy azok a bankrend-
szer eszkozoldali tételei kozil milyen tételeket finansziroz-
nak. A valsag kitorése el tti években a nagyaranyu kilfoldi
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72. dbra: A hitelintézeti szektor mérlegen beliili netté forrasbevonas a hazai devizahitelezés forrasaként funkcio-
kilféldi addssaga nalt, és jelent6s mértékben hozzadjarultaz orszdg pénzigyi
8000 At MrdPt ¢ 000 sériilékenységének kialakuldsidhoz. Az elmult években azon-
6000 4 [ 6000 banjelentdsen megnétt a bankrendszer kilfoldi eszkdzeinek
4000 - r 4000 7 ; s T - L .
5 000 | | 5 000 nagysaga, és a forrasoldalon |évé kulfoldi hitelek egyes in-
0 L o tézmények esetén ezt a kulfoldi tevékenységet finansziroz-
~2000 4 [ -2000 zak (72. 4bra). Ennek tikrében a jelenleg fenndllé kalfoldi
-4000 - L -4000
6000 1 | 6000 forrasallomany a korabbindl kisebb kockdzatotjelent, hiszen
-8000 - L -8000 a kilséforrasok hirtelen elapaddsakozvetlenil nem valna a
+10000 1 [ -10000 hazai hitelexpanzié gatjava.
-12 000 r -12 000
-14 000 -14 000
8 £ 583 2 2 933885 =
SRESSERREREREERR g
o
Q

EmKilfoldi forrasok CIKulfoldi eszkozok -e=Nettd kulfoldi addssag

Forrds: MNB.
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7. Banki stressztesztek: a hitelintézetek egy

negativ sokk esetén is likvidek és t6keerdsek

maradnak

A likviditdsi stresszteszt eredményei alapjan 2018 elsé félévében a bankok tobbsége még a stresszteszt sulyos likviditdsi
sokkjai esetén is teljesitette volna az LCR mutaté minimumkdvetelményét. A Likviditdsi Stressz Index 2017 végi értékéré|

2018. mdsodik negyedév végére emelkedett, 5,1 szdzalékos értéke azonban tovdbbra is alacsony, nem tiikréz jelentds

pénziigyi stabilitdsi kockdzatokat. A bankrendszer tékehelyzete és jévedelmez6sége egy kedvezétlen makrogazdasdgi
forgatokényv mentén is robusztus maradna. A bankok nagy tébbsége a gazdasdgi ndvekedés jelentls lassuldsa esetén

sem vdlna veszteségessé, sét, tobb intézmény a szabdlyozoielvdrdasokon feliil érdemi tékepufferrel rendelkezne a stressz-

pdlya mentén is.

2. tdbldzat: A likviditdsi stresszteszt f6 paraméterei

Eszkozoldali tételek Forrésoldali tételek
Tétel Mérek | ETtett Tétel Mérek | et
devizak devizak
Arfolyamsokk a Haztartdsi
derivativ 15% FX - , 10% HUF/FX
. , betétkivonas
allomanyon
Kamatsokk a
300 Vallalati
kamatra érzékeny L HUF L ) 15% HUF/FX
, bézispont betétkivonas
tételeken
Haztartasi Tulajdonosi
20% HUF/FX 30% HUF/FX
hitelkeret-lehivas i / forraskivonas : /
Vallalati
30% HUF/FX
hitelkeret-lehivas ; /

Forras: MNB.
73.dbra: Az LCR mutatd darabszdm alapu eloszldsa
stressz eldtt és utdn
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zlz|z|Z|=slz1z|z2(Z|1=z2lz2z2|Z=
A e e e A T e e D - A
ﬂ‘&ﬁs‘sﬂﬁtagﬂﬂhgg
RIRIRIFIR|RIRIRISIR|RIRIRINIR
Stressz elétti Stressz utani LCR-  |Stressz, alkalmazkodas
LCR-eloszlas eloszlas, és bankkozi piaci
alkalmazkodds nélkil | fertézés utdni LCR-
eloszlas

I === Szabalyozoi kovetelmény ‘

Megjegyzés: Adobozabra dobozanakszéleiazeloszlasalso és
a fels@ kvartilisét, a benne |évé vizszintes vonal a medidnjat
jelenti. Azabraalsotalpa a tizedik, mig a felsé talpa a kilenc-
venedik percentilist mutatja. Azon idészakokat, amelyekre a
stresszteszt bovitett intézményi koron késziil, kék sawal jeldl-
tik. Forras: MNB.

7.1. A bankrendszer altalanoslikviditasi stressz-
tlir6-képessége tovabbra is megfelel

A komplex likviditasi stresszteszt a kockazatok egyidejii
bekovetkezésével és a bankok kozotti fert6zéssel szamol.
Alikviditasistresszteszt soran pénzligyi piacizavarok, arfo-
lyamsokk, betétkivonds, hitelkeret-lehivds, valamint a tu-
lajdonosi forraskivonas feltételezett alacsony valdszinG-
ségl, egyidejl bekovetkezésének LCR-re gyakorolthatasat
vizsgaljuk. A stresszteszt végeredményének meghatdroza-
sakor szamolunk tovdbba mind a bankok révid tavua alkal-
mazkoddsi lehet6ségeivel, mind az ezen alkalmazkodasi
csatornak, illetve a bankkozi piaci nemteljesités fert6zési
hatdsaivalis (2.tablazat).1!

A hitelintézetek zome 2018 els6 felében is teljesitette
volna stressz esetén az LCR szabalyoz6i minimumat. Ne-
gyedéves frekvencidn készitett likviditdsistressztesztiinket
korabbi gyakorlatunkkal ellentétben mostantél nemcsaka
kilenc legnagyobb pénziigyi intézményre, hanem a teljes
(fejlesztési célu szakositott hitelintézetek nélkiili) hitelinté-
zeti szektorra végezzik el, az 6sszevont felligyelet ala tar-
tozé bankcsoportokat tovabbd konszolidaltan vessziik fi-
gyelembe. A stresszteszt kdzvetlen eredményei, igy kilo-
nésena 2018 elsé és masodik negyedévére vonatkoz6 LCR-
eloszlasokazeltérd intézményi kér miatt tokéletesen nem
vethet6k 06ssze a korabbi id6szakok eredményeivel (73.
abra). Darabszam alapon vizsgalva a tesztbe Ujonnan be-
kerilt, kisebb intézmények mindharom mutaté szerinti

11 A mddszertanrészletes leirdsa a PénzlgyiStabilitasi Jelentés 2016. majusi kiadvanyanak 9. keretes irasabantaldlhatd. Stressztesztiink céljaban,
logikajaban és alkalmazott feltevéseiben alapvetGen eltér a likviditas megfelel Gségének belsé értékelési folyamata (ILAAP) fe lUgyeleti felUlvizsgalata
keretében alkalmazott likviditdsi stresszteszttdl, igy eredményeik kozvetlenil nem 6sszevetheték.
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74. dbra: A stressz komponenseinek rendszerszinten
aggregdlt hatdsa
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kivonds kivonas lehivas lehivas kivonas

Megjegyzés: Az egyes sokkok hatdsanak szamolasakor azzal a
feltevéssel éltiink, hogy az adott sokk egye diili sokként kovet-
kezik be. Emiatt az egyes sokkok hatasanak 6sszege nem fel-
tétlentikrozi a sokkokegytitteshatdsat. Forrdas: MNB.

75. dbra: A Likviditdsi Stressz Index
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ELikviditasi sziikséglet a szabdlyozdi kdvetelmény teljesitéséhez
EmLikviditdsi t6bblet a szabalyoz6i kévetelmény folott
—Likviditasi Stressz Index (jobb skéla)

Megjegyzés: A mutatd az LCR 100 szazalékos szabalyozdi li-
mitjéhez viszonyitott szazalékpontos likviditasi hidnyok (de
legfeljebb 100 szazalékpont) mérlegfGosszeggel sulyozott
O0sszege a stresszpdlya mentén. Minél magasabb a mutaté ér-
téke, annal nagyobb a likviditasi kockazat. Azon idGszakokat,
amelyekre a stresszteszt bévitett intézményi koroén késziil,
kék savval jeloltiik. Forras: MNB.

eloszlas terjedelmét érdemben megndvelték. A szorddas
novekedése részben a kisebb intézmények specidlisabb
mikodési modelljétés sériil ékenyebb voltattikrozi. Mind-
azonaltal azeloszlas medidnja érdemben emelkedett 2017
végéhez képest, és 136,25 szazalékos értéke 2018 II. ne-
gyedévének végén jelentésen meghaladta a szabdlyozdi
minimumot. Az eloszlds kockazatosabb intézményi szeg-
menst tukroz6 alsé kvartilisében bar a stresszhatds éles
csokkenést okozna, a sokk altal kivaltott alkalmazkodast
kovetSen ezen szegmenstis a szabalyozoi kovetel ményhez
képest csak mérsékelt likviditasi hiany jellemezné. 2018
elsé félévében tehat a bankok tébbsége még a stresszteszt
sulyos likviditdsi sokkjai esetén is teljesitette volna az LCR
mutatd minimumkdvetelményét.

A stressz komponensei koziil rendszerszinten a legna-
gyobb LCR-ronté hatast a kamatsokk, valamint a haztar-
tasi betétkivonas sokkja eredményezi. A stressz kompo-
nensein belll a bankok derivativallomanyatéré arfolyam-
sokknaka forintelleni pozicidk tulsulya miatttovabbraisa
likviditasi helyzetet javitd hatdsa van (74.3abra). Alegjelen-
tésebb hatdssal bird kockdzati forrasok emellett valtozat-
lanul a kamatsokk és a sokkszerl haztartdsi betétkivonas.
El6bbi jelentdsége 2018 elsé félévében mérsékelten, utdb-
biéazonban érdemben emelkedett. Az emelkedés oka egy-
részt az intézményi kor tesztbeli bévilése, masrészt a be-
tétdllomany ndvekedése.

A Likviditasi Stressz Index 2018 masodik negyedévében
emelkedett, de tovabbra is alacsony szinten tartézkodik.
A Likviditasi Stressz Index ugy aggregdlja az egyes bankok
szintjén stresszhelyzetben szamitott, szabalyozdi limithez
képesti szazalékpontos likviditasi hianyokat, hogy figye-
lembe veszi az adott bank méretét is. Az intézményméret
figyelembevétel ével igy egy esetleges stresszhelyzet bank-
rendszeren belili kiterjedésére is kovetkeztethetlink. Az
index értékének emelkedése iranyaba hatottak egyrészt a
tesztbe Ujonnan bekerilt, kisebb intézmények esetenként
jelentékenyebb stresszhelyzetbeli szazalékos elmaradasai,
masrészt egyes nagyobb bankoknak a kisebbekéhez kép-
esti szazalékosan mérsékeltebb likviditasi hidanyai. Azindex
2018. masodik negyedév végi, 5,1 szazalékos értéke azon-
ban tovdbbra is alacsony, nem tikroz jelentds pénzigyi
stabilitasi kockdzatokat (75. abra). Osszehasonlitasul: az
LCR bevezetése el6tti, a likvideszkoz-allomanyt a mérleg-
f60sszeg 10 szdzalékahoz viszonyitd, de hasonld logikaval
készil6 LikviditasiStresszIndex 2009 januarjaban 65,5 sza-
zalékot, 2011 novemberében pedig 34,6 szdzalékot muta-
tott. A bankok szabalyozdi limitet meghaladd likviditasi
tobblete — tobbek kozott az intézményi kor bévitésének
hatdsdra - 2018 masodik

jelent6sen emelkedett,
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76. dbra: A GDP névekedési liteme az egyes
forgatékényvekben (el6z6 év azonos idészakdhoz

képest)
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Forrds: MNB.

77. dbra: Ertékvesztésképzés kumuldlt ardnya a
vdllalati portfdliora
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Megjegyzés: Az abran a stresszteszt kiindulasatol szamitott
netto értékvesztésképzés szerepel, aziddszak végi értékvesz-
tésikategoridkszerint. Forras: MNB.
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negyedévének végén 1 465 milliard forintot tett ki, mig a
szabdlyozoi kovetel mény teljesitéséhez sziikséges potenci-
alis likviditasiigény 265 millidrd forintra teheté.

7.2. A bankrendszer sokkellenalléo képessége
tékemegfelelési szempontbdl erds

Szolvencia stressztesztiinkben egy, az Inflaciés Jelentés
alappalya el6rejelzéséhez képest lIényegesen kedvezétle-
nebb forgatékonyv bankrendszerre gyakorolt hatasat
vizsgaljuk. Stresszpalydnkon szamoltunka fejlett orszagok
novekedésének mérséklGdésével, a vildgkereskedelem
folytatodo gyengiilésével, tovabba a feltorekvé orszagok-
kal kapcsolatos bizonytalansagok erésddésével és a hazai
munkaerdhiany fokozédasaval. Mindezek gyengébb ex-
portkeresletet, novekvé t6kekiaramlast, a beruhazasi akt-
vitds csOkkenését, az arfolyam gyengtilését és a hazai ka-
matok emelkedését eredményeznék. Stresszpalyan az
alappalyahoz képest mintegy 14,5 szdzalékkal gyengébb
arfolyammal, kézel 250 bazisponttal magasabb kamattal
és a kétéves idGhorizont mentén 6sszesen mintegy 4 sza-
zalékponttal gyengébb novekedéssel
abra).

szamoltunk (76.

Az IFRS 9 sztenderdre valé attérésnoveli a bankrendszer
kedvezé6tlen makrogazdasagi sokkokra valo érzékenysé-
gét, ugyanis jelentGs volumenti értékvesztés azonnali el-
szamolasat teszi sziikségessé. Az IFRS 9 sztenderd olyan
értékvesztési modellek hasznalatatirja el6 a bankoknak,
amelyek mar a makrogazdasdgi kildtasok romldsakor, akdr
a tényleges nemteljesitések realizalddasa el6tt, el Gretek-
int6 mddon teszik szlikségessé a megfeleld értékvesztés
képzését. Ennek megfelel6en elsé [épéshen a vallalati
portfélid értékvesztésének szdmitasat Ujitottuk meg a
stresszteszt keretrendszerén beliil, amelyet a 9. keretes
irasban mutatunk be részletesebben. Az Uj rendszerben az
alappdlyan egyébként rendkivil alacsony hitelkockazati
paraméterekkel rendelkezd vallalati portfélionrelativeje-
lentGs értékvesztés képzése valik sziikségessé a sokkok be-
kovetkezésével (77.abra). Ennek érdemi hanyada abbdl fa-
kad, hogy az addig teljesit6 portfolid egy része rosszabb
minGségli kategoriakba (Stage 2 vagy Stage 3) keriil at a
sokkok hatdsdra, igy rajuk az atsoroldst kovetéen mar
nemcsak egyetlen évnyi, hanem a teljes futamidére vonat-
koz6 varhatd veszteség értékvesztésként valo elszamolasa
valikazonnal sziikségessé. Asokkhatas a mar kezdetben is
nemteljesité hiteleknél is rontja a varhaté megtérilést,
emiatt ezekre a hitelekre is elszamoltunk Ujabb értékvesz-

tést. A nemteljesit6 hitelek korabbi évekhez képest
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érdemben alacsonyabb ardnya miattazonban ez a tétel
nem jelentGs.

9. KERETES [RAS: A HITELKOCKAZATI STRESSZTESZT IFRS 9 SZERINTI ERTEKVESZTESI MODELUE

A Magyarorszagon m(ikodé hitelintézetek dont6 tobbségének 2018 elejétdl kotelez6en az IFRS nemzetk6zi szamviteli
sztenderdek szerint szlikséges beszamoldikat elkészitenilik. Ezek kozil kiemelt jelent6ségl a pénziigyi instrumentu-
mok szamviteli kezel ésére vonatkozo IFRS 9 sztenderd, amelynek az értékvesztésképzést érint6 Ujitasai érdemi jove-
delmezBségi hatastokozhatnak. Az értékvesztésképzés korabbi,a felmerilt veszteségen alapuld modelljéhez képest
2018-t6l az IFRS 9 szerinti értékvesztést a varhato veszteségek alapjan sziikséges képezni. Emellett az ligyleteket a
hitelkockazat kezdeti megjelenitést6l (mérlegre vételtdl) bekdvetkezett valtozasa szerint kategériakba kell sorolni,
amelyekre kiilonboz6 értékvesztési kdvetel mények érvényesek.

e Az elsé kategoridba (Stage 1) azon ligyletek sorolanddk, amelyek egyedi hitelkockazata nem romlott jelentSs
mértékben a keletkeztetést6l szamitva. A Stage 1-es tételekre egyéves elbretekint6 értékvesztést kell ké-
pezni.

e A masodik kategdriaba (Stage 2) soroljuk azokata szerz6déseket, ahol a hitelkockazatszignifikansan nove-
kedett a kezdeti megjelenitéshez képest (pl.valamikor tortént fizetési mulasztds, vagy jelentésen romlottak
a makrogazdasagi kilatasok). A Stage 2-be tartozé lgyletek esetében a varhatdan a teljes élettartam alatt
felmerll 6 veszteségekre sziikséges értékvesztést képezni.

e Az utolsé kategdriaba (Stage 3) keriilnek a nemteljesité tgyletek, melyekre szintén a teljes élettartamra kell
értékvesztést elszamolni.

Az IFRS 9 logikdja szerintegy makrogazdasagi sokk két csatornan keresztil noveli a bankok értékvesztését. Egyrészt,
aromlo kilatasok azonnal megemelik a Stage-ek tekintetében valtozatlan besoroldsu tigyletekre elszamolandd érték-
vesztést (novekvs varhatd veszteség). Masrészt, a sokk miatt a rosszabb kategériakban tartézkodas valdszinGsége is
megng, igy varhatdan tdbb lgylet esetében sziikséges teljes élettartamra vonatkozo értékvesztést megképezni.
Annak érdekében, hogy a bankok t6kemegfelelése és a makroforgatdokényvek kozotti kapcsolatot hitelesen leképez-
hessik, top-down hitelkockazati stressztesztiinkben is implementaltuk az Uj értékvesztés -képzési el irast. Akapcsolat
leképezése a gyakorlatban aztjelenti, hogy meg kell becsiilni, hogy a bankok adott makrogazdasagi forgatokonyv és
hitelportféliojuk szerint mennyi értékvesztés-allomanyt fognak tartani a stresszteszt idéhorizontjanak minden
egyes negyedévében. Mivel az értékvesztés elszamolasara a fenti kategoridk szerintkiilonb6z6 szabalyok vonatkoz-
nak, ezért azt a megkozelitést valasztottuk, hogy (1) egyrészt modellezziik, hogy egy ligylet adott id6pontban mekkora
valészinlséggel tartézkodik az egyes Stage-ekben, masrészt (2) pedigazt, hogy mennyi a Stage-nek megfelel§ id6ho-
rizonton ra vonatkozd varhato veszteség. ElGbbiek a Stage-ek kdzotti becsllt dtmenetval dszinliségekbél nyerhet6k
ki, mig utébbihoz a feltételes nemteljesitési valdszinliség (PD), a nemteljesitéskor varhato veszteségrata (LGD), illetve
a nemteljesitéskor varhatd kitettség (EAD) meghatarozasa sziikséges.12

Atmenetmodelljeinkben négy kategéria kozotti atmeneteket modelleziink. Az elsé kategéridba azok a hitelek kertiil-
nek, amelyek soha nem estek még 30 napot meghaladd késedelembe, mig a masodik kategéridba azokatazligylete-
ket soroljuk, amelyeknek ugyan volt mar ilyen késedelme, jelenleg azonban teljesit6k. A harmadik kategéridba a 30
és 90 nap kozotti késedelemmel rendelkezd szerzédések esnek, mig a 90 napot meghaladd késedelmu lgyleteket a
negyedik, elnyel 6 kategdéridanak tekintettiik. Habarazels6 és a masodik kategoriais az IFRS szerint Stage 1-nek felel-
tethet6 meg, kockazati szempontbdl jelent6s kozottiik a kiilonbség, ezért kiilon modellezzilk 6ket. Bar azigy alkotott
definicidk nem egyeznek meg teljesen azIFRS 9 hivatalos definicidival, a sztenderd alkalmazasardl sz6l6 MNB ajénlas '3

a késedelmes napok szamata megfelel 6 Stage-be sorolas el égséges feltételeként rogziti.

12 Mivel a (kategoriankkal re prezentalt) Stage 3 és a nemteljesités (39/2016 MNB rendeletbeli) definicidja nagyrészt megegyezik, a PD explicit model-
lezése helyett lehetGségink nyilt annak a kategdridk kozotti dtmenetvaldszinlségek alapjan térténé szamitasarais.

13 A Magyar Nemzeti Bank12/2017 (XI. 6.) szdm0 ajanlasa az IFRS 9 értékvesztési elGirdsainak alkalmazasaval 6sszefiliggs kérdésekrél.
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Atlagos becsiilt dtmenetvaldszin(iségek az alap- és a stresszpdlya egy
idészakdban, a vdllalati portfoliora

Az egyes dtmeneteket kiilon-kilon, aranyos ha-
zard tipusu 6konometriai modellekkel becsljiik a
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Megjegyzés: A matrix az alap-, illetve a stresszpdlydn, 2019 elsé negyedévére becsiilt negyedéves
frekvencidju dtmenetek valdszindségeit tartalmazza, 2018 mdsodik negyedévi fenndllé hitelésszeggel
stulyozva. Az egyes értékek a sorbdl oszlopba torténd dtmenet valdsziniiségeit jelentik. Pirossal a romlds,
zélddel a gyégyulds dtmenetvaldszindségeit jeldltiik. Forrds: MNB.

lyamleértékel 6dése, illetve a végs6 fogyasztds no-
vekedésének lassuldasaszintén a romlas valdszin(-
ségének novekedésében és a jobb kategdridba ke-

riilés valdszinliségének csokkenésében csapodikle.

Becsléseink szerint 2018 negyedik negyedéve és 2019 els6 negyedéve kozott, egy negyedév alattegy addigi torténete
soran végig teljesit6 tgylet alappdlyan atlagosan 0,43 szazalékos valdszinlséggel esik 30 napos késedelembe, de
mindez a jelenleg teljesit6, am korabban legaldbb egyszer késedelembe esett ligyletekkel atlagosan 5,99 szazalékos
valészinlséggel torténik meg. A 30 napos késedelembdl azidészakalattazligyletek atlagosan 46,07 szazalékos vald-
szinlséggel valnak Ujra teljesitévé, de ugyanez a gyogyulas a 90 napos késedelem kategodriajabol a kategéria elnyel6
volta miattnem lehetséges. Stresszpdlyan —varakozasainknak megfelel6en —a romlds dtmenetvalészinliségeinek no-
vekedését, valaminta gydgyulds valdszinliségének csdkkenését tapasztaljuk, amely ardnyaiban a mindigteljesitd ka-
tegoridbol torténd romlasndla legnagyobb mértékd.

Ahogy a fenti becslések alapjanszamoltértékvesztés-alakulas(ld.77.4bra)is visszaigazolja, az IFRS 9 bevezetésének
hatdsara a sokkok mértékben és dinamikabanis masképpen alakitjdk az értékvesztéseket az eddigiekhez képest. Az
értékvesztés jelentGs részét mar a sokk bekdvetkezésekor, nem pedig az ligyletek beddlésekor sziikséges elszamolni
a varakozdsok sokkszer( valtozasa kovetkeztében. Emiatt egy sokk a kordbbindl jobban meggyengitheti a bankok
t6kehelyzetét. Masrészt pedig az Uj sztenderd hatasdra nagyobb lesz a kiilonbs ég az Uzleti ciklus egyes pozitiv és

o

negativ kilatasu szakaszainak értékvesztésallomanyai kozott. Mindezek eredményeképpen a sztenderd felerésitheti

a bankrendszer prociklikus viselkedését, amelyet tdbbek kdzott az ESRB4 modelljeis aldtdmaszt.

14 Abad, )., & Suarez, J. (2017). Assessing the cyclical implications of IFRS 9 —a recursive model. ESRB Occasional Paper Series No. 12, European
SystemicRisk Board.
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BANKI STRESSZTESZTEK: A HITELINTEZETEK EGY NEGATIV SOKKESETEN IS LIKVIDEK ES TOKEEROSEK MARADNAK

78. dbra: Ertékvesztésképzés kumuldlt ardnya a
haztartdsi portfoliora
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Megjegyzés: Az abran a stresszteszt kiindulasatdl s zamitott
nettd értékvesztésképzés szerepel. Forras: MNB.

79. dbra: A piaci kockdzati stresszteszt eredménye
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3. tdbldzat: A stresszteszt eredménye 8 és 10,5
szdzalékos tékekébvetelmény mellett
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A haztartasi portfélion stresszpalyan is viszonylag mérsé-
kelt addicionalis veszteségekkel szamolunk. Mivel a végsd
fogyasztds ndvekvd palydn marada stresszpdlydnis,a haz
tartasi hitelek pedig szinte teljes egészében forintban de-
nominaltak, a sokkok kézil a kamatok emelkedése a legin-
kdbb meghatdrozé. Ezt a hatast mérsékli azonban, hogy az
Uj hitelek egyre névekvé ardnyban fix kamatozasuak, mig
a régebbi portfolidk (f6ként a korabban forintositott) val-
tozé kamatozasu hiteleinek donté tébbsége pedig az egy-
oldalu kamatemel ések elszdmolasat megel 6z6, érdemben
magasabb torlesztérészletek mellett is teljesitéd maradt. E
hitelek kamatsokkokra valé érzékenységét azis csdkkenti,
hogy az atlagos hatralévé futamidejik mar jéval alacso-
nyabb, mint azujonnan kibocsatottjelzaloghiteleké. A haz-
tartasi portfdlid hitelezési veszteségét egyelre még a ko-
rabbi hitelkockdzati modelljeink alapjan szamoltuk, igy ott
a sokk bekovetkezte utdn az értékvesztés képzése fokoza-
tos, id6ben elnyuld, akdrcsak a nemteljesités bekovetke-
zése (78.abra). A kezdeti nemteljesité allomdany stresszpa-
lydn elszamolt tobblet-értékvesztése a magasabb induld
nemteljesitési arany miatt valamivel nagyobb, mint a val-
lalati portfolid esetében, de historikusan igy sem tekint-
het6 magasnak.

A bankok jévedelemtermel6 képessége a stresszpalyan is
kielégité marad. Bar a bankok hitelezési veszteség elGtti
jovedelme téke- illetve eszkézaranyosan kdzel sem kiemel-
ked6, nominalis értelemben historikusan viszonylag ma-
gas. Az alappalya mentén ennek fennmaradasara, stressz-
palyan az alappdlydhoz képest kozel 20 szdzalékos vissza-
esésére szamitunk. A legtobb intézményt azonban a jéve-
delemtermelés gyenglilése és a megugro értékvesztéskép-
zés sem forditja veszteségbe.

Az arfolyampoziciok fedezettsége miatt a piaci kockaza-
tok kozil tovabbra is dontéen a kamatkockazat sokkja
hat az eredményre. A pénzigyi eszk6zok arfolyampozici-
dja zarta hazai bankrendszerben, egy kamatsokk hatdsara
azonbanazeszkozok dtdrazédasan keresztll azonnalivesz
teségek, illetve nyereségek keletkeznek. A 2018.juniusi ka-
matpoziciok alapjan stresszpalyan az egyes intézmények
veszteségei meghaladjak a nyereséget realizalok eredmé-
nyét, igy rendszerszinten is negativ a stresszpalya mentén
alkalmazottkamatsokk hatdsa (79.abra).

A bankrendszer t6kemegfelelése a stresszteszt idGhori-
zontjan végig magas szinten marad, stresszpalyan sem
meriil fel t6keemelési igény. Az indul6 allapotban is erGs
t6kemegfeleléssel rendelkezé bankok mind az alappalya,
mind pedig a stresszpdlya mentén pozitiv eredményt rea-
hitelezési ellenére, gy

lizdlnak a vesztes égek

PENZUGY! STABILITASI JELENTES e 2018. NOVEMBER | 55



MAGYAR NEMZETI BANK

80. dbra: A t6kemegfelelési mutaté darabszam alapu

eloszlasa
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Megjegyzés: Fligg6leges vonal: 10-90 szdazalékos tartomany,
téglalap: 25-75 szdazalékos tartomany. Forras: MNB.

t6kemegfelelésiik nem gyengiil, hanem erGsodik. Ennek
megfelel6en egyik palya mentén sem meriil fel sem téke-
emelési igény, sem a késGbbi osztal ékfizetést korldatozdin-
tézkedés sziikségessége (3. tablazat). A tGkemegfelelési
mutatok széles skalan szérdédnak, de szinte kivétel nélkil
magas szinten alakulnak mindkét pdlya mentén, amihez az
is hozzajarul, hogy semelyik forgatékonyvben sem szamo-
lunk osztal ékfizetéssel, illetve a statikus mérlegfeltevés to-
vabbrais érvényesiil a haztartasi portfélié esetében?> (80.
abra).

15 A vallalati portfolio értékveszté sének sza mitdsakor a statikus mérlegfeltevés helyetta stresszteszt id6horizontjanak mindkét évében az utolsé meg-
figyelt évi,azazjelenlega 2017 harmadiknegyedévétsl 2018 masodik negye dévéig bekovetkezett hitelfolydsitdsokkal megegyezé mértékd és szerke-

zet(i portfolio folydsitdsat feltételeztiik.
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Melléklet: Makroprudencialis indikatorok

1. Kockazati étvagy

1. dbra: A f6bb kockdzati indexek
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Forras: Datastream, JP Morgan.

3. dbra: Dresdner Kleinwort indikdtor
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Forrds: Drkw.

2. Kiils6 egyensuly és sebezhetGség

4. dbra: Az egyes szektorok GDP-ardnyos finanszirozdsiigénye és a

kiilsé egyensuly
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Forras: MNB.

2. dbra: A f6bb piacok implikdlt volatilitasa
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Forras: Datastream, Bloomberg.

5. dbra: A GDP-ardnyos kiilsé finanszirozdsi igény és a finanszirozds
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Forras: MNB.
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6. dbra: GDP-ardnyos netto kiilsé addssdg
% %
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Forras: MNB.

3. A makrogazdasag teljesitménye

8. dbra: A GDP és komponenseinek vdltozdsa (az el6z6 év azonos id6-

szakdhoz képest)
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Forras: KSH.

10. dbra: A lakossdgi felhaszndlds a rendelkezésre dllé jovedelem ard-

nydban
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9. dbra: A foglalkoztatottsdgi rdta és a netto redlkeresetek vdltozdsa

11.

drfolyam-pozicidja
%

o
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o

2i

B MNB-vel konszolidalt dllamhéztartas
@ Nem pénzlgyi vallalat
O Haztartasok

Forras: MNB. Eurostat, IMF

(az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest)
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Forrds: KSH.

%

. dbra: Egyes szektorok mérleg szerinti GDP-ardnyos nyitott
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dbra: A versenyszektor vdllalati real-ULC vdltozdsa (az el6z6 év
azonos idészakdhoz képest)
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Forras: KSH, MNB.
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12. dbra: Agazati csGdrdtdk

% %
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Forras: Opten, MNB, KSH.
4. Monetaris és pénziigyi kondiciok
13. dbra: A magyar dllam hosszu tdvi nemfizetési kockdzata és 14. dabra: Hirom hdnapos euro, dolldr, svdjci frank és forint pénzpiaci
forward feldra kamatldbak (LIBOR- és BUBOR-fixing)
bazispont 47 % 9
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Forrds: Datastream, Reuters, Bloomberg. Forras: Reuters.
15. dbra: Forint/euro, forint/dolldr és forint/svdjci frank drfolyam 16. dbra: Forint/euro drfolyam volatilitdsa
vdltozdsa 2006. janudr 2-hoz képest
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Forras: Reuters. Forras: MNB, Reuters.
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17. ébra: Uj véllalati hitelek kamatfeldra (BUBOR, illetve EURIBOR fe-  18. dbra: Uj hdztartdsi forinthitelek kamatfeldra (3 hénapos BUBOR-

lett, 3 havi mozgddtlag) kamat felett)
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— . <1 M euro fol6tti eurohitelek ——1 M euro alatti eurohitelek =+ Lakashitel ——Szabad felhasznalasu jelzaloghitel —— Személyi hitel
Forras: MNB. Forrds: MNB.
5. Eszk6zarak
19. dbra: MNB-lakdsdrindex telepliléstipus szerint megbontva 20. dbra: Az dllampapir-indexeken és a pénzpiacon realizdlt évesitett
hozamok
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Forras: MNB. ", .
Forras: AKK, MNB, portfolio.hu.
21. dbra: F6bb magyar és kelet-eurdpai tézsdeindexek éves hozama
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Forras: BET, portfolio.hu.
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6. A pénziigyi kozvetitSrendszer kockazatainak mutatoi

22 dbra: A nem pénziigyi vallalati szektor GDP-ardnyos

eladdsodottsdga
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Forras: MNB, EKB, Eurostat.

24. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer dltal a vdllalatoknak nyujtott
hitelek éves névekedési iiteme

— - -Hitelek tranzakcid alapu éves névekedési iteme

—— Hitelek nominalis éves névekedési liteme

Forras: MNB.

26. dbra: A bankrendszer vdllalati hitelallomdnydnak értékvesztéssel
vald fedezettsége dgazatonként
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Forras: MNB.

23. dbra: A nem pénziigyi vdllalati szektor belféldi banki hiteleinek
denomindcids szerkezete
Mrd Ft % %0

9 000
8000
7 000
6 000
5000
4 000
3 000
2 000
1000

N ¢ un o 0
=== —
o o o o o
N N N N ~

W HUF —Devizahitelek ardnya
(jobb skala)

Forras: MNB.

25. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer nem pénziigyi vdllalati

hiteldllomdnydnak tranzakcié alapu negyedéves vdltozdsa
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Forras: MNB.

27. abra: A hdztartdsok eladdsodottsagi mutatoi nemzetkézi
Osszehasonlitdsban

2016. 11

—=—Haztartasok hitelei/GDP
—=—Pénzigyi k6t./ pénzigyi vagyon
——Haztartasok hitelei/GDP - Eurozéna
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Forrds: MNB, EKB.
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28. dbra: A hdztartdsok térlesztési terhe 29. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek éves
1 névekedési liteme
L’ o,
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O Kamattorlesztés/rendelkezésre &ll6 jovedelem ——Hitelek éves névekedési iteme (nominalis)
Forras: MNB. Forras: MNB.
30. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek 31. dbra: Hdaztartdsok hiteleinek denomindcids szerkezete
negyedéves tranzakcio alapu bontdsa f6bb termék és devizdlis 12000 Mrd Ft %__ 9o
megbontdsban
oo MrdFt MrdFt o 10000
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8 000
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[Lakas deviza [ Fogyasztasi és egyéb deviza
—Netto hitelfelvétel Forras: MINB.
Forras: MNB.
32. dbra: Hdztartdsok hiteleinek fedezettség szerinti megbontdsa 33. dbra: A hdztartdsok uj folydsitdsu bankrendszeri lakdshiteleinek
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Forras: MNB. W70%<LTV E50%<LTV<70% M30%<LTV<50% M0%<LTV<30%

Forrds: MNB.
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34. dbra: Lakdsvdsdrlds elérhetSségére vonatkozé index (Housing Af- 35. dbra: A hitelintézetek hdztartdsi hiteleinek értékvesztéssel valo

fordability Index, HAI) fedezettsége
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‘ ——HAI (orsz4gos) ——HAI (Budapest) - - -Korlat ‘ mm Allomany ——Ertékvesztés/allomany (jobb skala)
Forras: MNB. Forras: MNB.
36. dbra: A hazai bankrendszer deviza nyitott pozicidja 3 7/ dbra: A bankrendszer drfolyam-kockdzati kltettse;ge
o
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Forras: MNB. Forras: MNB.
38. dbra: A bankrendszer 90 napos dtdrazdsi rése 39. dbra: A kamatkockdzati stresszteszt alapjdn vdrhaté maximdlis
0 % % o veszteség a sajdt téke ardnydban
4 L % %
15 15 12 ° ° 12
10 - 10 10 r 1o
8 r 8
5 s 6 - 6
4 L4
0 + r 0 2 L2
| L 0 o 000, 0
& E 2 L2
-10 4 t -10 -4 A F -4
-6 L -6
-15 - I -15 -8 4 L -8
-10 r -10
-20 r -20 212 4 F-12
R ; -14 L -14
25 25 16 1 [ 6
Nem Latraszolo Nem Latraszolé Nem Nem -18 4 L .18
korrigélt |betétekkel | korrigdlt |betétekkel| korrigalt | korrigalt -20 + r -20
korrigalt korrigalt :gi ] [ :%;2;
HUF EUR usD CHF -2 %
HUF EUR usb CHF
02009.dec. @2010.dec. W2011.dec. @2012.dec. M2013.dec. 2008 dec. B 2009.dec. M 2010.dec. B 2011.dec. 0 2012.dec. @ 2013.dec,
M 2014.dec. @2015.dec. [@2016.dec. M2017.dec. M@ 2018.marc. W 2014.dec. M 2015.dec. M 2016.dec. W 2017.dec. B 2018.jun.

Forras: MNB.

Forras: MNB.
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40. dbra: Aggregadlt likviditdsi mutato
(exponencidlis mozgddtlag)
1,0

0,0 1

-1,0 A

22,0
22,5 4

-3,0 r -3,0

-3,5 -3,5

2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

‘ ——Aggregalt likviditasi mutatd (exponencidlis mozgoatlag)

Forras: MNB, KELER, Reuters, Drkw.

42. dbra: A legfontosabb hazai pénziigyi piacok bid-ask szpred
mutatdja (exponencidlis mozgddtlagok)

50 5,0
2,5 4 F 25
0,0 0,0
-2,5 -2,5
-5,0 -5,0
-7,5 -7,5
-10,0 -10,0
-12,5 -12,5
-15,0 -15,0
-17,5 -17,5
-20,0 -20,0
-22,5 -22,5
-25,0 -25,0
~ o] D o — o~ o0 < wn el ~ 0
o o o — — - - — — - - -
S S S o o o o o o o o o
N o~ o~ o~ ~N N N o~ N N ~N N
——Egynapos HUF FX-swap piac Fedezetlen bankkdzi forintpiac
——Forint allamkétvénypiac —— Forint/euro spotpiac
Forrds: MNB, KELER, Reuters, Drkw.
44. dbra: A bankrendszer likviditdsi mutatoi
% %
50 50
40 r 40
30 A r 30
20 r 20
10 4 r 10
0 0
-10 r -10
-20 + r -20
-30 1 r -30
-40 -40
=s=3=3=3=z3=3=z3=z3=3=3=3=
~ 0 - =) = o ) < 0 © ~ )
o o o — - — I - — - - -
S S S o o o o o o o o o
N ~ N o~ o~ N ~ ~N o~ o~ N ~
[IFinanszirozasirés —Likvid eszkdz/mérlegfésszeg

—Forint likvid eszkdz/mérlegf6dsszeg

Forrds: MNB.
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41. dbra: Aggregadilt likviditdsi részindexek
(exponencidlis mozgddtlagok)

~ 0 D o — o~ o < n ©o ~ ]
o o (=) — ~ — ~ — Pl — — —
o o o o o o o o o o o o
~ ~ N ~ N ~ N ~ N ~ ~ N

—Aggregalt bid-ask szpred mutaté
—Aggregalt arhatas mutato
—Aggregalt ligyletkdtések szama mutatd
—Aggregalt atlagos lgyletméret mutatd

Forras: MNB, KELER, Reuters, DrkW.

43. dbra: A bankrendszer lgyfélhitel/ligyfélbetét mutatdja

170 % %170
160 - b 160
150 - b 150
140 r 140
130 b 130
120 b 120
110 - b 110
100 - b 100
90 L 90
80 - t 80
70 t 70
60 60

§553535553535553535583535%

w0 ~ o) [o2] o - o] o < wn o ~ 0

S 88§88 885 8¢8 &8 &8¢

—Ugyfélhitel/iigyfélbetét

Forras: MNB.

45. dbra: A hitelintézeti ROA, ROE és redl-ROE mutatdja

% %
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2,0
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1,0
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T
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2007. Il.
2008. II.
2018. Il.

BN ROE I Redl ROE  — ROA (jobb skéla)

Forras: MNB.
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46. dbra: A bankok részesedése a mérlegf6ésszegb6l a ROE mutatd

fliggvényében
50 2 %
45 | L
40 | H
35 H
oo
(7]
N30 1 H
2
0
L 25 | H
oo
o
g 20 A r
15 H
10 H
5 4 |-
0 - |
TS L o o 7T g 9 9 ¥ ¥ 0 9
v - ] ' wn o wn o wn o wn o wn
ul] S — - o~ o~ o~ ™ < <
= ROE (%)
W 2012.dec. W 2013.dec. W 2014.dec. [ 2015.dec.
©2016.dec. ®2017.dec. W 2018.jn.

Forras: MNB.

50
45
40
35
30
25
20
15
10

48. abra: A bankrendszer miikédési hatékonysdagdanak mutatoi

% %
3,4 —— 2 58
3,2 r 56
3,0 4 r 54
r 52

2,8 1
r 50

2,6 1
L 48

2,4
r 46
2,2 - 44
2,0 1 b 42
18 — 40

V.

g 8 8 d &
o o o o o
o~ ~N o~ o~ o~
—K®oltség/atlagos mérlegféosszeg
—Koltség/miikodési eredmeény (jobb skala)
Forras: MNB.

50. dbra: A bankok részesedése a bankrendszeri mérlegfédsszeghdl a

tékemegfelelési mutaté fliggvényében

2018. Il

% %
100 100
90 A r 90
80 A r 80
70 A r 70

&

g 60 - r 60

%50 B r 50

240 1 r 40

5]

S 30 A r 30
20 o r 20
10 A r 10
0 - - 0

0 (=)} o o~ < <
v o by < N ~
o =) ] A

Ll Ll

Tékemegfelelési mutatd (%)

W 2008.dec. [ 2009.dec. W 2010.dec. W 2011.dec.
[2012.dec. [ 2013.dec. B 2014.dec. W 2015.dec.
W 2016.dec. [J2017.dec. W 2018.jan.

Forrds: MNB.

47. dbra: A hitelintézeti szektor brutto és netté kamatozo eszkdz
ardnyos kamatjévedelme

Mrd Ft %
1200 40
1000 HM 35
ks It
800 l“ I | | M \H 30
||| \
|| iy
600 iy I 2,5
400 2,0
200 15
0 1,0
§3 8§53 8§3 8§32 5328383825835 3
s S 49 & @ < 5 8 9~ ®
o - - - - - — — — —
54 5 5 Q Q Q Q Q Q 4

112 havi kamatjévedelem
—— Kamatmarzs a brutté kamatozé eszkéz6kon (jobb skéla)

=« ‘Kamatmarzs a netté kamatozé eszkzokon (jobb skala)

Forras: MNB.

49. dabra: A tékemegfelelési (TMM) és az alapvetd tékemegfelelési

(Tierl) mutaté

% %
24 24
22 A 22
20 A AR 20
18 - L + 18

P

16 LN F 16
14 b 14
12 F 12
10 10
8 ]
6 L6
4 L4
2 1 F 2
0 0

=S s =3 =3 =3 =z =3 =3 =3 =3 =3 =

o0 ) =} — o~ ) < ) ) ~ )

o o - - - - - - - - Ll

S S o o o o o o o o o

~N o~ o~ N N ~N o~ ~N N N ~

Bl Hitelezési kockdzat B Piaci kockdzat

B M(ikodési kockazat B Szabad tékepuffer

—Alapvetd tékemegfelelési mutato

Forras: MNB.
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7. Biztositok, pénztarak, t6kepiac

51. dbra: Hdttéradatok a biztositdsi adéhoz

% Mrd Ft
150 20
125 ~ - 15
100 A - 10
N I I I I[ 5
50 I. B I [ I -I .I 0
25 A -5
0 T T — T T T T T T T T -10
= > =3 =3 =3 =3 =3 =3 =3 =3 =
o o - I ) < n o ~N )
o — fm) Bl — — Pl - - i
o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ N o~ o~ o~
EmBiz.tech. eredmény (jobb tengely) —Atlagdij - lakas
— Atlagdij - vallalkozdi vagyon ——Atlagdij - CASCO
Forrds: MNB.
53. dbra: Eletbiztositdsi dllomdny alakuldsa
ezer db ezer db
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2800

2 400
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1600

1200
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40
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@Unit-linked

[CIHagyomanyos

—Hagy. szaporulat (jobb skala)=——UL szaporulat (jobb skala)

Forras: MNB.

55. dbra: Kéltségek alakuldsa a biztositdsi szektorban

Mrd Ft

%

=

- =

> =
<
-
o

2016. 1.

o ) o)
[=] Bl I
=} =] =}
N Y Y

2

m(4

B Nem élet koltségek EmElet koltségek

—Nem élet ktg. hanyad (jobb skala)—Elet ktg. hanyad (jobb skala)

Forrds: MNB.
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millié db

52. dbra: Nem életbiztositdsi dllomdny alakuldsa

Mrd Ft

-
L

oo
o o
o o

% G 8 o o AR
o o — I - — - -
o o o o o o o o
o~ o~ o~ ~ o~ o~ o~ ~ o~ o~

——Jarm( - db ——Vagyon - db

—Egyéb -db = - Jarm{i - Ft (jobb skala)

~ - Vagyon - Ft (jobb skdla) - - Egyéb - Ft (jobb skala)

Forras: MNB.

350

300

250

200

150

100

50

54. dbra: Eletbiztositdsi szolgdltatdsok dllomdnydnak alakuldsa
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Forras: MNB.

56. dbra: A kgfb szerz6dések alakuldsa
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——Visszakotések aranya (jobb skala)

—Atkotések az érintettek aranyéban (jobb skala)

Forras: MNB.
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57. dbra: Kgfb brutté kartartalékok alakuldsa

Mrd Ft %
250 150
225 A to14s
200 + r 140
175 + 135
150 - t 130
125 - t 125
100 r 120
75 A F 115
50 A + 110
25 - + 105
o - L 100
on g [¥a) o ~ oo} [o2] o - o~ o < wn o ~
o o o o o o - - - - - — — -
o o o o o o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ N ~N ~ o~ ~N ~N N N ~ ~N o~ o~
mEmTételes fuggdkar-tartalék B [BNR tartalék
[ Matematikai tartalék — Kgfb tartalékszint (jobb skala)
Forrds: MNB.
59. dbra: Befektetési szolgdltatok tékepiaci forgalma
Mrd Ft
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EWOTC: prompt

EmOTC: szarmaztatott
—Szabalyozott piaci: prompt (jobb skala)
—Szabalyozott piaci: szdrmaztatott (jobb skala)

Forras: MNB.

61. dbra: Befektetési vallalkozdsok tékemegfelelési mutatdja (TMM)
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[CISzavatold t6ke —TG6kekovetelmény @ Tékemegfelelési mutaté (jobb skala)

Forrds: MNB.

58. dbra: Befektetési alapkezelbk és a befektetési alapok szamdnak
az alakuldsa
db db
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40 1 L 290
J -
35 ol b 420
30 1
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‘ B Alapkezel6k ——Alapok (jobb skala)
Forras: MNB.

60. dbra: A nyilvanos befektetési alapok eszk6zbsszetétele

Szarmaztatott Ugyletek
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Forrds: MNB.

62. dbra: Kockazati- és magdntdkealapok vagyona és kihelyezései
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Forras: MNB.
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70

Jegyzetek a melléklethez

Az dbrdkonazév megjeldlése (pl. 2016) azidGszak véget jelenti (2016.12.31.), amennyiben ez masként nincs meghatdrozva.
1. 4bra:
A mutato emelkedése a kockazati étvagy csokkenését, a magasabb érzékelt kockdzatot tikrozi.
2.4bra:
VIX: S&P 500 részvénypiaciindeximplikalt volatilitdsa (CBOE), MOVE: USA allampapirok implikalt volatilitasa (Merrill Lynch).
3. dbra:
A mutato emelkedése a kockazati étvagy csokkenését, a magasabb érzékelt kockd zatot tikrozi.
4. abra:

Az dllamhéztartasnal kiegészitett SNA mutatdt hasznalunk, amelyaz allami kéltségvetésen tul figyelembe veszi az 5nkormanyzat ok, az APV Rt
a kvazifiskalis feladatokat ellatd intézmények (MAV, BKV), az MNB és az allami kezdeményezés(i, de formalisan PPP-konstrukcidju beruhaz-
sokat végzé intézmények hidnydt is. Emellett ugyanakkor figyelembe veszik a magdnnyugdijpénztdri megtakaritasokat. A haztartdsokndl pedig
azSNA-mutatdval konzisztens nettd finanszirozdsi képességét hasznalunk, amely nemtartalmazza az atlép6k magannyugdij-megtakaritasait,
a hivatalos (pénziigyi szamlaban szerepld) nettd finanszirozasi képesség eltér az dbran jelzettdl.

Az dllamhaztartds SNA-hidnyaval konzisztens finanszirozasi képesség, ami nem veszi figyelembe a nyugdijpénztari megtakaritasokat. A haztar-
tasok hivatalos finanszirozasi ké pessége 2011-ben ennéljéval kisebb lehet.

7. dbra:

Ahdztartasok nyitott pozicidja a forintositas miatt fordult meg, ennek ellentételezése dtmenetileg a bankoknal jelentkezik (Iasd 36. abra), majd
id6vel varhatéan az MNB-vel konszolidalt allamhoz kerdil.

10. dbra:
A lakossagi jovedelem MNB-becslés, ami a jovedelem-felhaszndlés alapjan készilt.
12. abra:

A jogi személyiségli tarsas vallalatokkal szemben inditott felsza molasi eljarasok széama az eljaras kihirdetésének ddtuma szerint, 4 negyedévre
kumuldlva,azegy évvel kordbbi, mlikods, jogi személyiséglitarsas vallalkozdsok szamaval osztva.

13. dbra:

Az 5 évmulvai 5 éves forint forward hozam felara az euroforward hozamhoz ké pest (3 napos mozgdatlag), valamintaz 5 éves magyar credit
default swap-ar.

16. abra:

Visszatekintd volatilitas: az arfolyam sulyozott multbeli volatilitdsa (GARCH maddszertan). Implikalt volatilitds: 30 napos ATM devizaopcids jegy-
zésekbdl szarmaztatott volatilitas.

17. abra:

3 honapos BUBOR, illetve EURIBOR feletti felar. Valtozé kamatozasi vagy maximum egy éves kamatfixalassal rendelkez6 hitelek. 2015-t6laz
1 millié eurofeletti money market hitelektél sz(irt adatok alapjan.

18. abra:

THM alapu felarak.
19. abra:

2002 atlaga=100%
22. abra:

Nomindlis értékek, aktudlis arfolyamon. Konszolidaltadatok alapjan (kordbban az eurozénara csak konszolidalatlan adatok allt ak rendelke-
zésre).

25. abra:

Arfolyamszirt értékek.
26. dbra:

Zardjelbenaz egyes agazatmegnevezésekalatt a vallalati portfélidn beldli, id6szakvégisuly kerlilt feltiintetésre.
33. dbra:

A 0-30 szdzalékos kategdria 2008 el6tt a jelzalogfedezet nélkil folydsitott hiteleket is tartalmazza.
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34.

36.

39.

40.

41.

42.

43.

44.

45.

46.

47.

48.

abra:
A HAI azt mutatja, hogy egy két dtlagkeresettel rendelkez6 haztartas egy dtlagoslakas (65 m2) hitelb6ltorténé megvasardsihoz sziikséges
jovedelem hanyszoroséval rendelkezik.
A hiteltermék paramétereia kamatldbon kiviil végig valtozatlanok. LTV =70%, PTI =30%, futamid§=15 év.
abra:
A kilfoldiek netté swapallomanyanak novekedése forint melletti spotlabbal rendelkez6 swapkotést mutat. A hitelintézetek napi operativ
devizapiaci jelentéseibdl, a hitelintézetek altal kulfoldiekkel kotott swap Ugyletek alapjan. A jelentési hibdk és a nem szab vanyositott tgyletek
miatt az adatfelllvizsgdlatok utdlagis jelent&sen modosithatjak aziddsort. Azid&sora kilfoldiekneka fioktelepeknek, a sp ecidlis hitelintéze-
tekkel és a szovetkezeti hitelintézetekkel kotott swapuigyletekeit nemtartalmazza. A swapéllo many a terminlabak aktudlis arfolyamon atsz-
mitott értékeinek 6sszegét jelenti.
abra:
A kamatkockazatistresszteszt azt mutatja meg, hogy szélsGséges kamatesemény - jelen feltételezésben a hozamgorbe parhuzamos felfele
toléddédsa minden deviza esetében 300 bazisponttal - milyen eredményhatdssal jér. A szamitdsok soran atarazddési adatokat, illetve az azokbdl
szamitott Macaulay-durationt haszndltuk.
abra:
Az aggregaltlikviditdsi mutato emelkedése a pénziigyi piacok likviditdsd nak novekedésére utal.
abra:
Az aggregalt likviditasi mutatéhoz hasonldan, a likviditasi részindexek emelkedése a likviditas adott dimenzidjanaknévekedésére utal. Az 4l-
lamkétvénypiaceseténa bid-ask szpredforrdsa a tényleges mdasodlagos allampapirpiaci tigyletkotési adatokbdl becsilt terjedelemmutatd. A
likviditdsiindex korabban a magyarallamkotvényekre vonatkozé CEBI-indexbdl szamolt bid-ask szpred felhasznalasaval készilt.
abra:
Az dbrdzoltmutatdk emelkedése a bid-askszpred szlkilésére, vagyis a piac feszességének és likviditdsa nak ndvekedésére utal. AHUF swap-
piacra vonatkozo likviditdsiindex az egynapos USD/HUF és EUR/HUF szegmensek adatait tartalmazza, beleértve a tom-next, overnight és spot-
next Ugyleteketis. Korabbana swappiac likviditasiindexe a tom-next USD/HUF lgyletekre terjedtki.
abra:
Az ugyfélhiteleknél a nempénzigyivéllalati hiteleket és kotvényeket, hdztartasi hiteleket, pénzligyi és befektetési vallalko zasok hiteleit és
kotvényeit, kdltségvetési és dSnkormanyzati hiteleket, nkormdanyzati kdtvényeket vettik figyelembe. Ugyfélbetéteknéla nem pénziigyi val-
lalatok betéteit, haztartasi betéteket, pénzpiacialapok betéteit, pénzligyi és befektetésivallalkozdsok betéteit, koltségvet ési és Gnkormany-
zati betéteketvettiink figyelembe. A hitel /betét mutatét az utolsdiddszak arfolyamaval szdirttik.
abra:
A finanszirozasi rés az arfolyamsziirt tgyfélhitelek és tigyfélbetétek kiilonbségének az drfolyamsziirt Ggyfélhitelekallomanyra vetitett ardnya.
abra:
ROE: Adézas el6tti eredmény/(atlagos sajat t6ke - eredmény).
ROA: Addzas el6tti eredmény/atlagos mérlegf6osszeg.
Evesitett adatok.
Addzas el6ttieredmény: gordilé 12 havi adat.
Atlagos mérlegf66sszeg: gordiil6 12 havi szamtaniatlag.
Atlagos sajat tSke - eredmény: gordiils 12 havi szdmtani atlag.
Deflator:El6z6 év azonos h6=100 CPI (szazalék).
abra:
Addzés elSttieredménnyel.
abra:
Aggregalt egyedi, nem konszolidalt adatok alapjan.
Kamatjovedelem: gordil6 12 havi érték, a kamatbevétel és kamatkiadas kilonbsége.
Bruttd kamatozo eszk6zok: 12 havi szdmtani atlag, a kihelyezés teljes 0sszege.
Nettd kamatozo eszkézok: 12 havi szamtaniatlag, a kihelyezés értékvesztés -allomanyéval csokkentett értéke.
abra:

Koltség: gordiils 12 havi.
MUkodési eredmény: gordil6 12 havi.

Atlagos mérlegf66sszeg: gordiil6 12 havi szamtani atlag.

PENZUGY! STABILITASI JELENTES ¢ 2018. NOVEMBER | 71



MAGYAR NEMZETI BANK

49. dbra:
T6kemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelembe vehetd szavatold téke / tékekovetelmény) * 8 szazalék .
Alapvetd tékemegfelelési mutatd = (kockdzatok fedezésére figyelembe vehetd alapvetStSke / t6kekovetelm ény) * 8 szazalék.
59. dbra:
Befektetési vallalkozasok és hitelintézetek egyittes forgalma.
60. dbra:
2018. junius 29.
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Deak Ferenc

(1803. oktober 17. — 1876. januar 28.)

Politikus, jogasz, tablabird, orszaggydilési képvisels, igazsagligy-miniszter, kortarsai ugy is emlegették, mint ,,a haza bélcse”,
illetve ,a nemzet prékatora”. Deak az 6rokods kozjogi viszalyokat elharitva a nemzet Utjabdl, az uralkodéhaz és az 6rokos
tartomanyokhoz valo viszony teljes, térvényes tisztazasa altal nemcsak az alkotmanyt és a nemzet |étét erGsitette meg Ujra,
hanem lehet6vé tette az orszag fejlédését, anyagi és szellemi gyarapitdsat.

Dedk tevékenyen részt vett az 1839—-40-es orszaggy(lés torvényeinek elGkészitésében, 1839-ben tiszteletbeli tagja lett
a Magyar Tudomanyos Akadémidnak. Batyja 1842-es halala utan a birtokos Dedk felszabaditotta jobbagyait, majd dnként
vallalta az addfizetést, igy bizonyitva, hogy nem csupan elméletben hive a kdzteherviselésnek és a gazdasagi reformoknak,
hanem a gyakorlatba is atiilteti azokat. Az 1843—44-es orszaggy(ilés koveti tisztét egyrészt azért nem fogadta el, mert nem
értett egyet a szamdra kotelez6 érvény(l kovetutasitdssal, masrészt pedig — mérsékelt politikai gondolkoddként — tartott
a Kossuth nevével fémjelzett radikalis csoporttdl.

Az 1848-as események megitélésekor is megérizte higgadtsagat, tartott az erészaktdl és mint politikai eszkozt, elvetette.
Ennek ellenére elvallalta Batthyany Lajos kormanyaban az igazsagligyi tarca vezetését. 1849 decemberében forradalmi koz-
életi tevékenysége miatt letartdztattdk, kinvallatdsok utan azonban elengedték. Ekkortdl lett a nemzeti passziv ellenallas
szellemi vezetGje, kezdett8l fogva hitte, hogy az osztrak centralizacid sajat bels6 hibdi miatt fog megbukni. Az 1861-es
orszaggyllésen a Felirati Part vezetdje lett, s bar elképzeléseiket akkor nem tudtak az uralkoddval elfogadtatni, a kezdemé-
nyez6 szerep egyre inkabb az 6 kezébe kerdilt.

1865-ben a korabban mar ismertté valt javaslatokra alapozva kiadta az akkori magyar politikai életet alapvet6en meghatdro-
z6 ,husvéti cikket”, s 1867-ig szinte kizardlag a Habsburg-uralkoddhdzzal vald kiegyezés létrehozasan munkalkodott.
Az 1867-ben létrejott kiegyezést kovetéen Magyarorszag Ujra elindult a tarsadalmi és gazdasagi fejlédés utjan.
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