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A pénzlgyi stabilitas olyan allapot, amelyben a pénzligyi rendszer, azaz a kulcsfontossagu pénziigyi piacok és a pénziigyi
intézményrendszer képes ellendllni a gazdasagi sokkoknak és zokkenémentesen tudja ellatni alapvetd funkcioit: a pénz-
Ugyi forrasok kozvetitését, a kockazatok kezelését és a fizetési forgalom lebonyolitdsat.

A Magyar Nemzeti Banknak alapvetd érdeke és — mas allami intézményekkel kozés — felel6ssége a hazai pénzlgyi rend-
szer stabilitasanak fenntartasa és erGsitése. A Magyar Nemzeti Bank szerepét a pénziigyi stabilitds fenntartasaban a
2013. évi CXXXIX. torvény a Magyar Nemzeti Bankrdl rogziti.

Az MNB elsédleges céljanak — az arstabilitds elérésének és fenntartdsanak — veszélyeztetése nélkil tdmogatja a pénzigyi
kozvetitérendszer stabilitdsdanak fenntartasat, ellendlld képességének novelését, a gazdasagi ndvekedéshez vald fenn-
tarthatd hozzdjaruldsanak biztositasat és a rendelkezésére allé eszk6zokkel a Kormany gazdasagpolitikajat.

Az MNB alakitja ki a pénzligyi kdzvetit6rendszer egészének stabilitdsara vonatkozé makroprudencialis politikat, amely-
nek célja a pénzligyi kdzvetit6rendszer ellendlld képességének ndvelése, valamint a pénzligyi kdzvetit6rendszernek a
gazdasagi novekedéshez valo fenntarthaté hozzajarulasanak biztositdsa. Az MNB ennek érdekében a torvényben meg-
hatdrozott keretek kozott feltarja a pénziigyi kozvetit6rendszer egészét fenyegetd lzleti és gazdasagi kockazatokat, el6-
segiti a rendszerszint(i kockazatok kialakuldsdanak megel6zését, valamint a mar kialakult rendszerszint( kockazatok csok-
kentését vagy megsziintetését, tovabba hitelpiaci zavar esetén a hitelezés 6sztonzésével, a tulzott hitelkidramlas esetén
annak visszafogasaval jarul hozza a kozvetitérendszer gazdasagfinanszirozo funkcidjanak kiegyensulyozott megvaldsula-
sahoz.

A ,Pénziigyi stabilitasi jelentés” cimd kiadvany f6 célja, hogy tajékoztassa a pénzligyi rendszer m(ikddtetbit és hasznalodit
a pénzigyi stabilitast érint6 aktualis kérdésekrdl, és ezzel novelje az érintettek kockdazati tudatossagat, fenntartsa és
erdsitse a pénzligyi rendszerbe vetett bizalmat. A Magyar Nemzeti Bank szandéka szerint ezaltal hozzdajarul ahhoz, hogy
a pénzigyi rendszert érint6 dontésekhez a megfeleld informacidk az érintettek rendelkezésére alljanak, és igy a pénziigyi
rendszer egészének stabilitdsa er6sodjék.

Az elemzést az MNB Pénziigyi rendszer elemzése igazgatdsaga készitette, a Pénzligyi szervezetek felligyeletéért felelGs
lgyvezetl igazgatdsdag szakterlleteinek kozremikodésével, Fabidan Gergely pénziigyi rendszer elemzéséért és hitelosz-
tonzésért felel6s ligyvezetd igazgato altalanos iranyitdsa alatt.

A publikaciét Nagy Marton alelndk hagyta jova.

A jelentés elkészitése sordn értékes tandcsokat kaptunk a Pénziigyi Stabilitdsi Tanacstél, amely 2019. oktéber 22-i és
november 19-i llésein, valamint a Monetaris Tanacstél, amely november 5-én targyalta a jelentést.

A jelentés a 2019. oktober 31-ig terjedd idészak relevdns informdcidit dolgozta fel. A kiilénb6z6 frekvencidju adatok eltéré
moadon frissiilnek, emiatt az elemzések horizontja egyes esetekben eltérhet.
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VEZETO! OSSZEFOGLALO

Vezetdi 0sszefoglald

A magyar bankrendszer sokkellendllo-képessége tovdbbra is robusztus, szolvencia stressztesztiink alapjdn a hazai
bankrendszer intézményei egy jelentés negativ makrogazdasdgi sokkot kévetéen is megfelelnének a tékehelyzetre
vonatkozo szabdlyozoi elvdardsoknak. A bankrendszer miikédését ugyanakkor belféldi és nemzetkézi folyamatok n6-
vekvé nyomads alatt tartjak, megujuldsra késztetve a szektor szereplGit.

Az elmult idészakban mind a magdnszektor finanszirozdsaban, mind a lakossdgi megtakaritdsok piacdn fontos szerephez
jutottak az dllami és jegybanki programok. Ezzel egy idében a FinTech cégek térnyerésével a pénziigyi szolgdltatdsok
piacdn 1évé verseny is egyre intenzivebbé vdlt, és a szolgdltatdsok minéségére vonatkozo tdrsadalmi elvdrdsok is folya-
matosan névekednek. Ezek a kihivdsok egy olyan alacsony hozamkérnyezetben érik a bankokat, amely nyomds alatt
tartja a bevételeiket, és arra 6szténzi 6ket, hogy néveljék hatékonysdgukat akdr digitalizdcios fejlesztések, akdr 6sszeol-
vaddsok és felvdsdrldsok révén.

A hazai pénziigyi intézmények egy része nincs felkésziilve arra, hogy maradéktalanul megfeleljen a fenti kihivdsoknak. A
jelenlegi kedvez6 hazai gazdasdgi helyzet, az alacsony kockdzati kéltségek és a kimagaslo profitabilitds azonban még
megfelel6 kérnyezetet biztositanak ahhoz, hogy a bankok képesek legyenek reagdlini a vdltozo kériilményekre. Azon
pénziigyi intézmények azonban, amelyek halogatjdk az alkalmazkoddst (digitdlis fejlesztések, mobilbankolds, fiokhdlo-
zat racionalizdldsa), nem lesznek képesek teljesiteni a téliik elvdrt jévedelmezdséget, és kézéptdvon kiszorulhatnak a
piacrol.

A 2019. decemberi Pénziigyi stabilitdsi jelentésben az aktudlis bankrendszeri folyamatokkal és kockdzatokkal kapcso-
latos fébb megadllapitdsaink a kévetkezéek.

A globdlis makrogazdasdgi kérnyezetet az elmult félévben mélyiilé kiilkereskedelmi és geopolitikai fesziiltségek, va-
lamint egyes régiokban névekvé recesszios félelmek jellemezték. Az infldcio csékkenésére és a névekedés lassuldsdra
reagdlva a jelentésebb jegybankok ismét kamatot csékkentettek, és tovabbi expanziv Iépéseket is bejelentettek. A kiils6é
kérnyezet romldsa negativan hat a hazai gazdasdgi névekedéssel kapcsolatos kildtdsokra, és igy a hazai bankrendszer
szamdra is kockdzatot jelent. A hazai gazdasdg és a magyar bankrendszer fundamentumai a 2008-as vdlsdg kitérése
ota rendkiviil sokat er6sédtek, igy a hazai pénziigyi rendszer felkésziilt a kiilsé kérnyezet romldsdbdl fakado kocka-
zatokra.

A hitelintézeti szektor mérlegf66sszege tovabb emelkedett 2019 elsé felében, amiben a magdnszektor (hdztartdsok és
vdllalatok) részére nyujtott hitelallomdny dinamikus emelkedése jelentds szerepet jatszott. A hitelintézetek hdztartdsi
hiteldllomdnya 2018 és 2019. szeptembere kézétt 13,8 szazalékkal emelkedett, mig a vdllalati hiteldllomdny szintén je-
lent8sen, az el6z6 év azonos id6szakdhoz képest 15,4 szdzalékkal nétt. A hiteldllomdny béviilése a gazdasdgi fundamen-
tumok erésédése mentén valésult meg, €s jelenleg sem volumenét, sem dsszetételét tekintve nem mutatja a tulfiitott-
ség jeleit.

A bankok profitabilitdsa a kedvezé hazai konjunktura kdzepette nemzetkozi 6sszehasonlitdsban is kimagaslé, ami
azonban elfedi a szektor egyes strukturdlis problémadit. A banki j6vedelmez6ség magas szintjében a vdlsdg évei sordn
megképzett értékvesztés visszairdsa csékkend, de tovdbbra is érdemi szerepet jatszott az elsé félévben. A hazai bankok
egy részének a fenntarthato jovedelmezdség biztositdsa érdekében tovdabbi hatékonysdgjavito intézkedéseket sziik-
séges tennie. Ezt az MINB Bankrendszeri versenyképességi index eredményei is megerdsitik, mely szerint a hazai bank-
rendszer tovdbbra is lemaradonak szamit az eurdpai bankrendszerek kézétt a hatékonysdg kiilénb6zé dimenzidi tekin-
tetében.

Az el626 jelentésben bemutatott legfontosabb kockdzatok tovdbbra is aktudlisak. A lakdspiac felfutdsa tovabb folyta-
todott, kiilénésen a févdrosban, ahol kézel 22,5 szdzalékkal emelkedtek a lakdsdrak 2018 és 2019 juniusa k6zétt. Becs-
lésiink szerint Budapesten tovdbbra is fenndll a lakdsdrak tulértékeltségének kockdzata. Az ingatlanpiaci folyamatok
bankrendszerre gyakorolt hatdsdt azonban limitdlja, hogy az ingatlanpiaci vdltozdsokra érzékeny banki kitettségek
dllomdnya alacsony a szavatold t6ke ardnydban. A lakossdgi jelzdloghitel-folydsitdsokon beliil egyre né a kamatrégzités
hossza, azonban a fenndllé dllomdny nagyobb részét tovdbbra is éven beliil vdltozo kamatozds jellemzi, igy az jelentés
mértékben ki van téve a kamatkérnyezet vdltozdsanak. A globdlisan alacsony kamatkérnyezet kitoléddsa mérsékli a
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vdltozo kamatozdsu hitellel rendelkezé hazai addsok kamatkockdzatdt, tovdbbi id6t biztositva a hiteldllomdny régzitett
kamatozds irdnydba térténd fokozatos elmozduldsdhoz.

A hazai bankrendszer miik6dési kérnyezetét jelentésen befolydsoljak a 2019 elsé felében elinditott kormdnyzati és
jegybanki programok. A 2019. julius 1-t6l igényelhetd babavdrd hitel jelentds hitelkiaramldst okozott a nydri hdnapok-
ban. A hitelezési dinamika szignifikdns emelkedése és az dllami garancia miatt fenndllé kéltségvetési kockdzatok miatt
e portfolié folyamatos monitoringja indokolt. A 20189. junius 1-t6l jegyezheté Magyar Allampapir Plusz (MAP+) kiemel-
kedd hozam és kedvezd visszavdltdsi feltételei miatt fokozatos dtrendez6dést okoz a lakossdgi megtakaritdsok piacan.
A banki ldtra szolo betétekbdl térténd dllampapir-vdsdrlds a bankok szamdra egyelére csak mérsékelt finanszirozadsi
kockdzatot jelentett. A MAP+ visszafoghatja a magdnbefekteték keresletét a lakéingatlanok piacdn, csillapitéan hatva
a lakdspiaci dremelkedés iitemére. Emellett a nyilvdnos ingatlanalapok irdnti érdeklédés mérséklésén keresztiil a MAP+
a kereskedelmiingatlan-piac finanszirozdsi és befektetdi szerkezetére is hatdssal lehet.

A jegybanki programok mind minéségi, mind mennyiségi szempontbdl segitik a vdllalatok finanszirozdsat. Az MINB
2019. janudr elsejével elinditotta a Névekedési Hitelprogram (NHP) fix konstrukciot, melynek keretében kis- és k6zépvdl-
lalkozdsok kiszamithato térlesztéteher mellett juthatnak hosszu tavu forinthitelhez. Az NHP fix konstrukcio kihaszndlt-
sdga szeptember végére meghaladta a 300 milliard forintot. A vdllalati kétvénypiac likviditdsanak névelése céljabdl a
jegybank 2019. julius 1-jétél elinditotta a Névekedési Kétvényprogramot (NKP), melynek 300 milliard forintos keretész-
szege vdrhatdan 2020 elejére teljes mértékben felhaszndldsra kertil.
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NEMZETKOZI KORNYEZET: A LASSULO NOVEKEDES ES A TARTOSAN ALACSONY KAMATOK IS KIHIVAST JELENTENEK

1. Nemzetkozi kornyezet: a lassuld novekedés és a
tartosan alacsony kamatok is kihivast jelentenek

Legutdbbi jelentésiink kbzzététele ota ndvekedtek a nemzetkézi kérnyezetbdl szdrmazo kockdzatok. A piacok mozgdsdt
az elmult fél évben a mélyiilé kereskedelmi és geopolitikai fesziiltségek, a gyengiilé globdlis és eurobvezeti redlgazdasdgi
fundamentumok, valamint az ezekre reagdld expanziv jegybanki lépések befolydsoltdk. A robusztus makrogazdasdgi
mutatdkkal rendelkezé KKE orszdgok egyelére ellendllonak bizonyultak az EU magorszdgok gazdasdgainak lassuldsdval
szemben, de a kiilkereskedelmi kitettségen keresztiil e térséget is érintheti az eurdpai — elsésorban a német — gazdasdg
gyengébb teljesitménye. A jegybankok egyre szélesebb kére fordul ismét a monetdris lazitds irdnydba, ami ujra el6térbe
helyezi a tartésan alacsony kamatkérnyezet okozta kockdzatokat. A névekedéstdmogatd kamatkérnyezet tulzott pénz-
tigyi kockdzatvdllaldst, a gazdasdgi szereplGk tovdabbi eladdsoddsdt és eszkézdarbuborékok kialakuldsdt eredményezheti,
amelyek felerdsithetik a globdlis lassulds hatdsait. Az eurdpai bankok tékehelyzete stabil, de a mérsékelt kamatkérnye-
zet és a technoldgiai szektorbdl érkezé kihivok térnyerése nyomds alatt tartja profitabilitdsukat. Igy alacsony hatékony-
sdguk kévetkeztében egyre inkdbb kiszorulnak a globdlis piacokrdl, és lizleti modelljiik dtalakitdsdra kényszeriilnek.

1. dbra: A f6bb részvényindexek alakuldsa 1.1. A mérsékelt inflacié és névekedés ismét
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2. dbra: A fejlett orszagok makrogazdasdgi kérnyezeté-
nek alakuldsa az IMF tavaszi és észi el6rejelzése szerint
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lentds mértékben er@siti az eurozona egészének noveke-
désével kapcsolatos aggodalmakat. Magyarorszdg szem-
pontjabdl kiemelt jelent&séggel bir, hogy a KKE régio ex-

-9-Infldcié (2019 tavasz) - Inflacié (2019 8sz)

Megjegyzés: Magyarorszag exportpiacai a 2018-as exportsu-
lyokkal szamolva. Az import esetében az éves novekedési
Utemet tlintettiik fel az abrdn. Forrds: IMF. portorientdlt gazdasagai hosszu tavon nem
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3. dbra: Kompozit gazdasdgi hangulatindexek és vo-

latilitasi indexek alakuldsa
2017.01.01=100%
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=== Gazdasagi hangulatindex (Németorszag)

—— Gazdasagi hangulatindex (KKE orszagok)

-=-- Gazdasagi hangulatindex (Magyarorszag eurdpai exportpiacai)

Megjegyzés: A gazdasagi hangulatindexek (Economic Senti-
ment Indicator) esetében szezondlisan igazitott, naptarhatas-
sal nem korrigalt adatok. A VSTOXX értékét az eurdpai opcios
t6zsdén szamitjak, és a piac kovetkezé harminc napra vonat-
kozo varakozasat mutatja a volatilitasra nézve. A GEPU a glo-
balis gazdasagpolitikai bizonytalansagi indexet jeldli. Forras:
Datastream, Eurostat, Economic Policy Uncertainty.

4. dbra: Hosszu hozamok és alapkamatok alakuldsa, il-
letve a negativ kamatozdsu kétvények volumene
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Negativ hozamu kétvényallomany (jobb skala)
=== 10 éves német kdtvényhozam
=== 10 éves USA kotvényhozam
——EKB betéti rendelkezésre allas kamatlaba
——Fed irdnyadd kamatsav kézepe

Megjegyzés: A Fed irdnyadd eszkoz esetében az adatok az
adott hdnap els6 napjara, az EKB betéti kamatlab esetében az
adott hdnap utolsd napjara vonatkoznak. A negativ hozamu
kotvényallomany és a kotvényhozamok havi atlagos értéke-
ket jel6lnek. Forrds: Thomson Reuters Datastream, SNL, Blo-
omberg.

flggetlenithetik magukat a rendkivil fontos kereskedelmi
partneriknek szamité Németorszag helyzetétdl. A lassuld
kinai gazdasag a nemzetkozi 6sszefonddason keresztiil
szintén fékezheti mas feltorekvé piacok novekedését.
Egyes gazdasagok fiskdlis mozgasterének hidnya tovabb
fékezheti a globalis ndvekedést. A markans kockazatok és
a vartnal gyengébb adatok miatt a nemzetkozi szervezetek
kordbbi el6rejelzéseiknél alacsonyabb inflaciét, noveke-
dést (elsGsorban az eurozénara vonatkozdan) és importot
prognosztizdlnak a kovetkezd évekre, ami Magyarorszag

exportpiacait is érdemben érinti (2. abra).

A borus kilatasok a gazdasagi hangulatindexek romlasa-
ban is tetten érhetdek. A globalis gépjarmipar lassulasa,
illetve a fejlett orszdgok iparainak visszaesése rontja a fel-
dolgozdipari varakozdsokat. A névekedés szempontjabdl
ugyanakkor az is jelentds bizonytalansagi tényez6, hogy a
feldolgozdipari recesszidos tendenciak mikor és milyen
mértékben gylrliznek at a korabbiakban ellendllénak bizo-
nyulé szolgdltatd szektorokba és munkapiacokra. A vartnal
rosszabban alakuld szolgaltatdipari alindexek (példaul az
eurodvezetben) egyre tobb szektorra kiterjedd és a vartnal
gyorsabb lassuldsra utalnak, és hozzajarulnak a gazdasagi
hangulatindexek mérséklédéséhez (3. dbra). Ugyan a KKE
régiod indexe a magorszagokhoz képest egyel6re relative
jobban teljesit, a hazai exportpiaci részesedéssel sulyozott
eurdpai index erés romlasa a dekonjunktura kilkereske-
delmi kitettségeken keresztiil torténé begylrlizésének ve-
szélyére utal. A kockazatok névekedését tikrozi a pénzpi-
aci- és gazdasdagpolitikai volatilitasi indexek tavaszi hona-
pok éta megfigyelheté emelkedése is.

A novekedési és inflacids kilatasok csokkenése miatt a
korabbiakban vart szigoritas helyett egyre t6bb jegybank
mozdul el az expanziv monetaris politika iranyaba. 2019
juliusa és oktobere kozott a Fed haromszor csdkkentette
iranyado ratdjat (mindharom alkalommal 25 bazisponttal),
amig az eurodvezet gazdasagi élénkitése érdekében az EKB
szeptemberben atfogd lazitasi csomagrél dontott. Utébbi
keretében 10 bazisponttal -0,5 szazalékra mérsékelte be-
téti kamatdt, mikozben egyéb intézkedéseket is bejelen-
tett.? A kilatdsok bizonytalansaga és a vartnal visszafogot-
tabb inflacid az elmult id6szakban szamos mas jegybankot
is expanziv monetdris politika folytatdsara dsztonzoétt.2 A
lazitas és a geopolitikai fesziiltségek miatti kockazatkertilés

1 Az EKB november 1-t8l hatarozatlan id6re Ujrainditja eszkdzvasarlasi programjat. Az intézmény a negativ kamatok bankokra gyakorolt hatasainak
enyhitése érdekében kétsdvos tartalékrendszert vezet be, és a hitelezés élénkitése érdekében a korabbiakban bejelentettnél kedvez6bb feltételeket

hatarozott meg hitelezési programjaban (TLTRO IIl).

2 |dén augusztusig a Nemzetkozi Fizetések Bankja (BIS) dltal nyomon kévetett 37 jegybankbdl 14 cs6kkentette irdnyadd kamatat és csak harom szigo-
ritott. Tavaly még ezzel szemben az erGteljesebb novekedés kovetkeztében 19 jegybank emelt kamatot az év sordn és csak 6t jegybank lazitott.
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1. tdbldzat: Magyarorszdg egyes gazdasdgi mutatoi-
nak alakuldsa

7 2019.
Indikator 2008 2012 ,
Il. n.év
A GDP névekedése
. . . |(el6z6 év azonos idészakdhoz 0,9 -1,4 5,2
Redlgazdasdgi |, ,
teljesitmén I, &)
) Y |Munkanélkiiliségi réta s 10 s
(15-74 év, %) ‘ i ¢
Allamadésséag
71,8 78,5 68,2
(a GDP szdzalékdaban) ! ! !
Devizaaddssag aranya a kozponti
" 7,4 2 18,4
All g [allamadéssagon beliil (%) , 40, 8
és koltségvetés Kultoldmk aranya az adéssagon 514 61,7 354
beliil (%)
Koltségvetési deficit
-3,7 -24  -1,7-1,8*
(a GDP szdzalékdban)
Foly6 fizetési mérleg egyenlege
(a GDP szdzalékdaban) K B e
] “K’ulso ) Netto kuls'o at§0§sag 526 45,3 88
sériilékenység |(a GDP szdzalékaban)
Brutt6 kiils6 addssag il e 552
(a GDP szdzalékdban) ’ ! !

Megjegyzés: A GDP novekedése esetében szezonalisan és
naptarhatdssal kiigazitott és kiegyensulyozott adatok. Az al-
lamaddssag esetében brutto, konszolidalt, névértéken szami-
tasba vett (maastrichti) addssag. *A 2019. szeptemberi Infla-
cios jelentésben szerepld, az év egészére vonatkozé elérejel-
zés. Forras: Eurostat, KSH, MNB, AKK.

5. dbra: Addssdgdllomdnyok és addssdgnévekedés
GDP ardnyosan az EU-ban
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Megjegyzés: A buborék mérete az allamaddssag/GDP aranyat
jeloli (CY esetén 2018-as, HR esetén 2017-es érték). Piros fel-
irattal jel6lve a 95 szazalék feletti GDP-aranyos allamaddssag-
gal bird tagallamok. Csillaggal jel6lve a 2018-ban folyo fizetési
mérleg deficittel bird orszagok. Forrds: EKB, Eurostat.

a fejlett piaci hosszu kétvényhozamok csokkenéséhez ve-
zetett, igy tobb allam rekord alacsony hozamokon tudott
forrasokat bevonni. A globdlis kockazatkerilési attitld
er6sodése miatt emelkedik a negativ kamatozasu kotvé-
nyek allomanya is, amely augusztus folyamdan a 17 ezer
millidrd dollart is elérte, havi atlagban pedig 15,9 ezer mil-
liardra n6tt a nyar utolsé honapjaban (4. dbra). November
elején a negativ hozamu kotvények aranya a globalis kot-
vényallomany 14 szazalékat tette ki. Az inflacids varakoza-
sok és a hozamprémiumok mérsékl6dése miatt tobb fejlett
orszagban, igy az Egyesilt Allamokban is inverzzé valt a ho-
zamgorbe.

Tobb indikator is a recesszio kialakulasanak iranyaba mu-
tat egyes fejlett orszagokban, de a hazai gazdasag ellen-
alloképessége megfelel6. Ugyan jelenleg az alacsonyabb
piaci hozamvdarakozdsokon tul szdmos egyéb, strukturadlis
tényez6 (példaul a jegybankok mennyiségi lazitds soran,
értékpapirvasarldason keresztiil megnovelt mérlegf66sz-
szege) is lefelé nyomja a hosszu kamatokat, az inverz ho-
zamgorbe historikusan a kdzelg6 recesszid indikatoranak
szamit.> Emellett egyéb hangulati-bizalmi mutaték alaku-
ldsa — igy példaul a fejlett orszagok beszerzésimenedzser-
indexeinek (PMI) romlasa, a New York Fed recesszids valé-
szamitd arany arfolyamanak erésodése, illetve az egyik
legfontosabb nyersanyagként szamon tartott réz arfolya-
manak csokkenése — is lassuldst vetit el6re. Hazankat
ugyanakkor a tiz évvel korabbi allapotahoz képest joval ki-
egyensulyozottabb helyzetben, alacsonyabb sérilékeny-
ség mellett érné a lassulds (1. tablazat).

A tartdésan alacsony kamatok miatt elGtérbe keriilnek az
addéssagok hosszu tava fenntarthatdsagaval kapcsolatos
kockazatok. Az eImult évek alacsony kamatkérnyezetében
mind a szuverén, mind a haztartasi és vallalati eladdso-
dottsag magas szintre emelkedett egyes EU tagdllamokban
(5. abra). A jegybanki lazitassal tovabb mérsékl6d6 kama-
tok ugyanakkor tovabbi eladésoddshoz vezethetnek. Koc-
kazatot jelent az is, hogy az alacsony kamatok indukalta
hozamvaddszat a jobban eladdsodott (azaz kockazato-
sabb) vallalatoknak nyujtott hitelek ardnyanak emelkedé-
séhez vezetett az utdbbi években.* A gazdasagi novekedés
lassuldsa, vagy egy lehetséges recesszié kedvezétlendl
érintheti a gazdasagi szerepl6k addssagvisszafizetési ké-

pességét. A kedvezétlen Gzleti kornyezetbdl fakadd

3 Az Egyesiilt Allamokban az 1950-es évek dta a gazdasagi recessziét minden esetben megel6zte a hozamgorbe invertdlédasa (a harom hénapos
kincstarjegyek hozamanak a 10 éves allamkotvények hozama folé emelkedése).

4 Az angol jegybank azon villalatokat nevezi ,jelent8sen eladésodottnak”, melyek esetében a nettd addssag és az EBITDA hanyadosa meghaladja a

négyet. Financial Stability Report, July 2019. Bank of England.
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6. dbra: Lakdsdrak valtozdsa a lakdspiaci sériilékenysé-
gek felépiilése miatt az ESRB dltal figyelmeztetésben
részesitett orszdgokban és Magyarorszdgon
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Lakdsdrak vdltozdsa (2008. IV. negyedévhez képest, %)

Megjegyzés: Pirossal bekarikazva a 2019 szeptemberében fi-
gyelmeztetésben részesilé orszagok, zolddel a 2016-ban fi-
gyelmeztetett, de 2019-ben figyelmeztetés alél mentesils or-
szagok. Magyarorszagot és az Eurdpai Unid atlagat 6sszeha-
sonlitas céljabdl tlntettik fel. Norvégia és lzland esetében
adathiany miatt a lakashitel és GDP aranya a masodik és ne-
gyedik negyedéves adatok alapjan. Forras: EKB, ESRB, Norvég
Nemzeti Bank, Izlandi Nemzeti Bank.

7. dbra: A 10 éves amerikai referenciahozam és a felto-

rekvé piaci tékedramldsok alakuldsa
Mrd USD %
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Megjegyzés: Az EM Eurdpa a KKE orszagoknal tagabb régiot
jelol. Forras: EFPR.

4,6

profitsztikilés a vallalati torlesztési képességet is ront-
hatja. Gazdasagi visszaesés idején rdaddsul a nagyobb
mértékben eladdsodott vallalatok a tobbi vallalatnal jel-
lemz6en jobban csokkentik a foglalkoztatottak szamat és a
beruhdzasaikat, tovabb erésitve a dekonjunktura hatasat.

Az alacsony kamatkérnyezet stlyosbithatja a lakaspiaci
tulfiitottséget egyes orszagokban, mig egy esetleges in-
gatlanpiaci korrekcié egymast erGsit6 realgazdasagi és
pénziigyi stabilitasi hatasokhoz vezethet. Az alacsony ka-
matok mellett dinamikusan béviilé jelzaloghitel-kereslet, a
fokozdédd verseny miatti hitelfeltétel-enyhilés és a — séri-
lékenyebb — hdztartasok tulzott eladdésoddsa rendszer-
szintl kockazatok felépliléséhez vezethet egyes orszagok-
ban. Mindezt sulyosbithatja a tobb eurdpai allamban is
megfigyelhets tulzott mértéki lakasar-emelkedés és az in-
gatlandrak tulértékeltsége bizonyos gazdasagi fundamen-
tumokhoz képest. Az Eurdpai Rendszerkockazati Tanacs
(European Systemic Risk Board, ESRB) 2019 szeptemberé-
ben 6t orszagnak adott ki figyelmeztetést és hat orszagnak
ajanlast a lakdspiacukon elmélyiilében lévd sérilékenysé-
gekkel kapcsolatban, amelyek kdzéptavon pénzigyi stabi-
litasi kockazatot jelenthetnek (6. dbra).’

A fejl6dé orszagok t6kedramlasa érzékeny maradt a be-
fektetSi hangulatvaltozasra. A fejlett orszagok expanziv
monetaris politikai |épései ugyan 6sztonozték a tékebe-
aramlast a feltérekvé piacokra, de a geopolitikai fesziiltsé-
gek és recesszios aggodalmak kovetkeztében valtozékony-
nya valé befektetSi hangulat volatilis piaci tékemozgasok-
hoz vezetett (7. dbra). Mindez felhivja a figyelmet ezen or-
szagok befektetGi hangulatvdltozasra vald érzékenysé-
gére. Amig a robusztus fundamentumokkal biré KKE régio
relative ellendlldonak bizonyult a tékekivondssal szemben,
a makrofinanszirozasi egyensulyhianyokkal (példaul nagy-
mértékd kiilsé finanszirozassal) bird orszagokat kilénésen
er@sen érintheti a globalis kockazatkeriilés esetleges foko-
z6dasa, illetve a globalis lassulas.

1.2. Az alacsony kamatkornyezet jovedelmi ki-
hivasokat jelent az EU bankjai szamara

Az alacsony kamatkérnyezet kedvezétleniil érinti a banki
jovedelmezGséget. Az alacsony kamatkdrnyezet perma-
nens nyomas alatt tartja az unié bankjainak kamatmarzsat
(8. abra). Ennek ellensulyozasara az eurdpai bankok egyre
dontenek  negativ.  kamatok

novekvé szamban

5 Az ESRB 2016 novemberében mar figyelmeztetésben részesitett nyolc orszdgot, amelyek kozil a lakdspiaci kockazatok a Tanacs szerint hat orszdgban
tovabbra is fennallnak. A 2016-ban figyelmeztetésben részesiilé orszagok koziil az Egyesilt Kirdlysag és Ausztria nem szerepelnek a 2019-ben figyel-
meztetett orszagok kozott, ami leginkdbb a mindkét orszagban megfigyelhet6 lassuld lakdsar- és jelzéloghitel-dinamikaval indokolhatd.
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8. dbra: Netté kamatmarzs (EU, USA és Japadn)
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Megjegyzés: Az EU bankrendszerek esetében a kulfoldi leany-
bankokat és fioktelepeket is figyelembe vettiik. A dobozdiag-
ramok az interkvartilis terjedelmet, a median, a maximum és
a minimum értéket jelolik. Forrds: SNL, Statista, EKB.

9. dbra: J6vedelemardnyos kéltség mutato és NPL-rdta

az EU tagdllamaiban, Japanban és az USA-ban
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Megjegyzés: USA és Japan esetében a jovedelemaranyos kolt-
ség mutatd 2018-as adat, Japan esetében a nemteljesité hi-
teldllomany 2018 végi adat. Az dbrat négy részre oszt6 vona-
lak az egyes valtozok EU orszagok szerinti medianjat jelolik.

Forras: EBA, SNL, Ceicdata.

10. dbra: Eurdpai bankok profitabilitdsa és értékeltsége
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Megjegyzés: 100 eurdpai bank adatai alapjan. Z6ld szinnel a
KKE orszagok (HU, PL, CZ, SI, SK, RO), pirossal a magorszagok
(FR, DE, AT), sargaval a mediterran orszagok (GR, ES, IT) bank-
jait jeloltuk. Kiemelve egyes magyarorszagi bankok anyabank-

jai. Forras: SNL.

bevezetésérdl egyes — nagyOsszegl — lakossagi betétek
esetében. Az EKB kétsavos betéti rendszere részben tom-
pithatja a negativ kamatok profitabilitasra gyakorolt hata-
sait,® els@sorban a jelentésebb betétallomannyal bird, na-
gyobb likviditasu bankok esetén.

A monetaris politikai lazitas és az alacsony hatékonysag
kikényszeriti egyes bankok iizleti modelljének valtozasat.
Az Eurdpai Unid bankjainak atlagos hatékonysaga romlé
tendenciat mutat, nagyfoku heterogenitds mellett (9.
abra). Egyes tagédllamokban a tovébbra is magas nemtelje-
sit6 dllomany, mig mds orszdgokban a bevételekhez képest
magas koltségszint rontja a hatékonysagot. Az unids ban-
kok nyomas alatt allé profitabilitasa gatolhatja a relative
koltséges, hatékonysagnoveld innovacidkat. Mindez azért
is jelent problémat, mert a FinTech és BigTech cégek jelen-
t6s versenyt generalnak a klasszikus pénzligyi szolgaltata-
sok piacan, és technoldgiai kihivasok elé allitjak az eurdpai
bankszektort. Az utébbi idészakban tébb bank is (gyakran
kilfoldi) fidkjainak/lednybankjainak leépitésével igyeke-
zett csOkkenteni koltségeit, és ezen keresztil javitani haté-
konysagat. Ennek kovetkeztében tobb eurdpai bankszek-
tor hataron atnyuld kovetelésallomanya is csokkent a val-
sag 6ta. Mindemellett a kordbban jelentésebb befektetési
banki szegmenssel biré eurdpai bankok egy része a bevé-
telek ciklikussdganak mérséklése érdekében a vagyonke-
zelési Uzletag irdnyaba mozdul, mig masok egyre inkdbb a
hazai lakossagi- és vallalati hitelezésre koncentralnak.

A strukturalis és jovedelmezdségi kihivasokat jol tiikrozi
az eurdpai bankok jellemzéen alacsony értékeltsége. Az
EBA felmérése alapjan a jelent&sebb eurdpai bankok majd-
nem 40 szazaléka esetében a t6kekoltséget nem fedezi a
banki profit. A kamatkdrnyezet kitol6dé normalizacidja és
az egyre valészinlbb dekonjunktira miatt csékkend profit-
kilatasok rontjak a bankok értékeltségét. Az alacsony érté-
keltség okai kozott szerepel az is, hogy a szektorral szem-
ben elvart hozam annak ellenére sem csdkkent jelent6sen
az elmult évtizedben, hogy a szigoribb szabdlyozds miatt
a szektor stabilitdsa érdemben novekedett. Az eurdpai
bankok korében ugyanakkor heterogenitds latszik (10.
abra): a jovedelmez6bb KKE bankok értékeltsége maga-
sabb, mig a jelent6sebb nemteljesit6 hiteldllomannyal bird
mediterrdn bankoké és az eurodvezetilassulasnak elsédle-
gesen kitett magorszdgokban |évé bankoké kisebb. Az unid
bankjainak t6kehelyzete stabil (a CET1-rata atlagosan 14,5
szazalékot ért el az els6 negyedévben), de az alacsony ér-
tékeltség megnehezitheti szamukra a t6kebevonast.
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2. Ingatlanpiacok: a févarosi lakasar-emelkedés nem
tarsult a kockazatos hitelezés tulzott terjedésével

2019 elsé félévében erds kereslet és szlikild kindlat mellett folytatddott a hazai lakdsdrak emelkedése. A févdrosban
22,5 szdzalékos éves lakdsdr-emelkedés volt megfigyelhetd, igy becslésiink szerint nem csékkent érdemben a budapesti
lakdsok tulértékeltségének kockdzata. Stabilitdsi szempontbdl kedvezd azonban, hogy a févdrosi drak emelkedését elsé-
sorban nem a magasabb kockdzatu hitelezés fliti. Budapesten a hitelbél térténd lakdsvdsdrldsok ardnya kézel megegye-
zik a vidéken tapasztalhato ardnnyal, mig a kockdzatos, a hitelfedezeti mutato (HFM) és a jévedelemardnyos térlesz-
térészlet mutaté (JTM) tekintetében a szabdlyozdi limitekhez kézeli Uj hitelszerzédések ardnya nem jelentds, és még
alacsonyabb is a févdrosban, mint vidéken. A hazai kereskedelmiingatlan-piacon tovdbbra is erds kereslet Iatszik mind a
befektetések, mind pedig a bérletre kindlt terliletek irant. A budapesti modern irodadllomdny az elkévetkezd 3-4 évben
mintegy 25 szdzalékkal béviilhet. A kihaszndlatlansdgi rdta a piaci szereplGk szerint még ez esetben is egészséges szinten
maradhat, de a jelentds dtaddsok kockdzatot is jelenthetnek, ha id6zitésiik egybeesik a redlgazdasdg lassuldsdval.

A hazai bankrendszer kockdzatos kitettsége mind a lakdspiac, mind pedig a kereskedelmiingatlan-piac irdnydba jelenleg
alacsony a szavatoldtéke aranydban. Egy esetleges ingatlanpiaci korrekcio igy nem jdrna jelentés banki veszteségekkel,
és a tovagylirliz6 hatdsok is limitdltak maradndnak. A bankrendszer ingatlanpiaci sokkokkal szembeni ellendllé-képes-
ségét erdsiti a rendszerkockdzati tékepuffer kiterjesztése 2020. janudr 1-tél, amely szerint a tékekévetelmény szamitdsa
sordn a problémds projekthitel-allomdny mellett a nem problémds deviza projekthiteleket is figyelembe kell venni. A
kockdzatokat mérsékli az is, hogy a Magyar Allampapir Plusz (MAP+) dital kindlt kedvezd alternativ befektetési lehetdség
kévetkeztében visszaeshet a befektetdi kereslet, ami csillapitéan hathat az ingatlanpiaci dremelkedés litemére.

11. dbra: A lakdsdrak éves névekedési iiteme telepiilésti-  2.1. A lakdsarak tovabb emelkedtek, de a
pusonként és a medidn értékesitési id6k bankrendszer kitettsége mérsékelt az ingatlan-

g % . . 4 .
5.0 6nap 35 pIaC iIra nya ba7

Erds kereslet mellett folytatédott a dinamikus lakasar-
emelkedés Budapest mellett a vidéki varosokban is. 2019
elsé féléve soran folytatodott a hazai lakdsarak dinamikus
novekedése, a kozségek és varosok kozti kiilonbségek to-

vabb néttek. A masodik negyedévben a budapesti lakas-
arak éves nominalis novekedési (iteme 22,5 szdzalékot tett
ki, amely dinamika az el6zetes adatok alapjan a harmadik

negyedévre 19,3 szdzalékra csokkent. Mindezek mellett

EmMedidn értékesitési id6 - Budapest 2019 elsé félévében mar a vidéki varosokban is 20 szazalék

CMedian értékesitésiidé - vidék

—Lakdsarak éves ndvekedési iteme - Budapest (jobb skdla) folé gyorsult a lakdsarak éves novekedési Gteme. A folya-

—Lakdsarak éves ndvekedési Gteme - vidéki varosok (jobb skala) , ; L. ; ; . L,

—Lakésarak éves névekedési iiteme - kizségek (jobb skala) matos draguldshoz hozzdjarul a haztartasok stabil redlbér-
Megjegyzés: 2019 IIl. negyedéves budapesti lakasarindex emelkedése, és az alacsony kamatkdrnyezet kdvetkezté-

el6zetes szamitasok alapjan.

- ASREASS - ben kialakult kedvez8 finanszirozasi feltételek. A lakaspia-
Forras: MNB, lakdspiaci kozvetitGi adatbazis.

con uralkodd erds kereslettel lehet 6sszefliggésben a tipi-
kus értékesitési id6k alacsony szintje, amely vidéken 2019
elsé félévében tovabb szlkilt (11. dbra).

62019. oktéber 30-atdl kezdve az eurodvezeti intézmények likviditasanak egy része (a minimum tartalékkdvetelmény meghatarozott tobbszoroséig)
mentesil a negativ betéti kamatok aldl.
7 A lakaspiaci folyamatok részletes elemzése az MNB Lakdaspiaci jelentésében olvashatd.
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INGATLANPIACOK: A FOVAROSI LAKASAR-EMELKEDES NEM TARSULT A KOCKAZATOS HITELEZES TULZOTT TERJEDESEVEL

12. dbra: A lakdspiaci tranzakciok szama telepliléstipu-

sonként és a medidn alku a lakdspiacon
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Megjegyzés: az alku azt mutatja, hogy hany szazalékkal ala-
csonyabb a tranzakcios ar az utolso hirdetési arhoz képest.

Forras: MNB, Lakaspiaci kozvetitGi adatbazis.

Budapesten a MAP+ bevezetésével parhuzamosan a ke-
reslet mérséklGdésére utald jelek latszanak. 2019 elsé fél-
évében Budapesten jelentésen, mintegy 29,1 szazalékkal
csokkent a lakaspiaci tranzakcidk szdma az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest, ami f6ként a masodik negyedéves na-
gyobb visszaesésnek koszonhet6. A févarosi tranzakciok
szamanak csokkenése egyrészt annak tudhatd be, hogy
2016-t6l egyre tobben jelentek meg a felfutd ujlakas-pia-
con el6szerz6déseket kdtve, amelyek jelentGs része egy-
elére nem jelenik meg a tranzakcios statisztikakban. Mas-
részt a MAP+ juniusi bevezetése visszafoghatta a févarosi
befektetdi keresletet. Utébbi megallapitdst megerGsitet-
ték a Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsado Testilet (LITT) tag-
jai is, akik szerint a MAP+ bevezetésével egy id6ben mint-
egy 15-20 szazalékkal csokkent a févarosi lakasok iranti ke-
reslet, mig vidéken ugyanez nem volt tapasztalhaté. A ke-
reslet mérséklédését jelezheti a median alku emelkedése

13. dbra: Szabad lakdsok szama és ardnya a Budapesten  a lakaspiacon, ami Budapesten a 2019 els6 negyedévi 2,2

fejlesztés alatt allé uj lakdsok kbzott
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-e-Ujonnan bejelentett projektekben Iév§ lakdsok szama
-4&-Szabad lakdsok ardnya a fejlesztés alatt allok kozott (jobb skala)
Forras: ELTINGA - Lakdsriport.

14. dbra: A lakdsdrak eltérése a fundamentumok dltal

indokolt szinttél orszdgosan és Budapesten
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Megjegyzés: Részletes modszertanért lasd: Magyar Nemzeti

Bank, Lakaspiaci jelentés, 2018. november. Forras: MNB.
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szazalékrdl a harmadik negyedévre 2,8 szazalékra, mig vi-
déken ennél kisebb mértékben 3,6 szazalékrdl 4 szazalékra
emelkedett (12. dbra).

A févarosban az ujlakas-kindlat nem tud lépést tartani a
kereslettel, raadasul eléretekintve az ujlakas-fejlesztések
visszaesése varhaté. Budapesten 2019 harmadik negyed-
évében 6952 db szabad Uj lakas volt a piacon értékesités
alatt, ami valamelyest alacsonyabb a 2018 év végi 7039 la-
kashoz képest, de 6sszességében inkabb stagnalé uj kina-
latot mutat. A stagnalé Uj kinalat és a budapesti 22,5 sza-
zalékos éves nominalis aremelkedés alapjan a kinélat rela-
tive szlikdsnek bizonyul a jelenlegi erGs kereslethez képest.
ElGretekintve a fejleszt6k 2019-20-ban tervezik atadni a
jelenleg épilé U] lakdsok donté tobbségét, 2021-t6l azon-
ban az Uj ataddsok visszaesése varhato, amin valamelyest
tompithat egyes projektek csuUszdsa. Az atadasok csdkke-
nésében a visszaemelkedd afakulcs és a szigorodd energe-
tikai kovetelmények is szerepet jatszanak. A kindlat jové-
beli visszaesését vetiti el6re, hogy a harmadik negyedév-
ben a 2016 6ta latott legalacsonyabb szintre csdkkent az
Ujonnan bejelentett projektek lakdsszama, tovabba a ko-
rabbi évekhez képest alacsony szinten tartézkodik a terve-
zett, épitésre varakozo Ujlakas-projektek lakdasszama is (13.
abra).

Tovabbra is magas a budapesti lakdingatlanok tulérté-
keltségének kockazata. Mikozben orszagos atlagban a la-
kasarak még nem érték el a fundamentumok altal indokolt
szintet, Budapesten az elmult években tapasztalt erételjes
lakasar-emelkedés kovetkeztében mar valamelyest meg-
haladjak azt (14. abra), igy tovabbra is fennall a févarosi
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15. dbra: A hitelszerz6dések lakdspiaci tranzakciokhoz
viszonyitott ardnya a févdrosban, vidéken és orszdgosan
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Forras: MNB.

16. dbra: A hitelintézeteknél fenndllo jelzdloghitel-dllo-
madny eloszldsa a HFM mutato szerint
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Megjegyzés: A fedezet elhelyezkedése szerint, volumen alapu
eloszlas. Forras: MNB.
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lakdingatlanok tulértékeltségének kockazata. ElGrete-
kintve a befektetési célu kereslet csokkenésén keresztiil
mérséklden hathat az arndvekedésre, hogy a MAP+ ked-
vez6 hozamu, alacsony kockdzatu alternativat jelent a
megtakaritasokkal rendelkezd befektet6k szamara.

A nagymértékii lakasar-emelkedés jelenleg nem tarsul
magasabb kockazatu hitelezéssel a févarosban. Az ingat-
lanarak tulzott emelkedése pénziigyi stabilitdsi szempont-
bdl akkor kilondsen kockazatos, ha tulflitott hitelezéssel
parosul. Ez a jelenség azonban nem all fenn aktudlisan sem
orszagosan, sem pedig Budapesten. 2019 elsé felében a la-
kasvasarlas céljabdl felvett 0] hitelek ardnya a lakaspiaci
tranzakciékhoz képest 46 szdzalékot tett ki, ami enyhe no-
vekedést jelent a 2018 végi allapothoz képest. Budapesten
és a févaroson kivil mindezek mellett egyrészt nem tér el
érdemben a hitelbdl finanszirozott lakasvasarlasok aranya
(15. abra), masrészt a kockazatos, limitekhez kozeli hitelfe-
dezeti mutatéval (HFM) és jovedelemaranyos torlesz-
térészlet mutatdval (JTM) rendelkezé Gj szerzédések ara-
nya sem magasabb Budapesten. 2019 els6 félévében Bu-
dapesten az Uj lakdscélu hitelszerz6dések 23 szazalékanal
volt a HFM 70 szazalék feletti, mig 7 szazalék esetén a JTM
is meghaladta a 40 szazalékot. Vidéken ehhez hasonldan a
legaldbb 70 szazalékos HFM-mel szerz6dott lakashitelek
aranya 30 szazalék volt, és 5 szazaléknal tarsult 40 szaza-
Iékndl magasabb JTM-mel. Mindezek alapjan az orszagos
folyamatokhoz képest nem tapasztalhatok Budapesten a
tulzott kockazatvallalas jelei a lakashitelezés terén.

Csokkent az ingatlanpiaci sokkra érzékeny jelzaloghitelek
volumene. 2019. elsé félév végén a hitelintézeti szektor
fennalld jelzaloghiteleinek csupan 10 szazaléka rendelke-
zett 80 szazalékot meghalado aktualis HFM-mel. Ugyanez
az arany 2015 év végén még 39,4 szazalék volt (16. abra),
ami alapjan a fedezetek szempontjabdl érdemben csok-
kent a jelzdloghitel-allomany kockazatossaga. Mindehhez
két hatds is hozzajarult: (1) egyrészt a lakasarak emelke-
dése és a folyamatos t6ketorlesztés a mar 2015-ben is al-
lomdanyban lévd hitelek aktudlis HFM mutatéjat mérsé-
kelte, (2) masrészt az Gjonnan folydsitott hitelek szerzé-
déskotéskori HFM mutatoja is tipikusan alacsonyabb, mint
a korabbi hiteleké. Az ardny csokkenésében a késedelmes,
jellemz&en magas HFM mutatdval rendelkez6 kdvetelések
értékesitése is jelent8s szerepet jatszott. A févarosban ki-
sebb a magasabb HFM-mel rendelkez6 hitelek aranya,
amihez a relative nagyobb mértékd lakasar-emelkedés is
hozzajarult. Erdemes azonban hozzatenni, hogy egy eset-
leges 20 szadzalékos lakasar-csokkenés hatasdra mar ér-
demben, mintegy 27,4 szazalékra néne a legaldbb 80 sza-
zalékos HFM-mel rendelkez6 jelzdloghitelek aranya.
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17. ébra: A budapesti irodapiac uj dtaddsai és az dllo-
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Megjegyzés: *Az elGkészités alatt allo, de még nem épilé iro-
dak egy része legkorabban 2021-re készilhet el, a kivitelezés
tényleges elinditasanak id6épontjatdl fliggben. 2019 Il. ne-
gyedév végi adatok alapjan. Forras: Budapest Research Fo-
rum, CBRE, Cushman & Wakefield.

18. dbra: A magyar kereskedelmiingatlan-piac befekte-

tési volumenének megoszldsa befektetdtipusok szerint
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Megjegyzés: Az abra alatt évenként, zardjelben a befektetési
volumen értéke szerepel. Forras: CBRE, Cushman & Wakefi-
eld, MNB.

2.2. Er6s kereslet és a megfelel6 minGségii be-
fektetési termékek hianya jellemzi a kereske-
delmiingatlan-piacot?®

Az elkovetkezd években jelentGsen bévill a budapesti
modern irodadllomany. 2021-ig bezdrdlag varhatdan
mintegy 16 szazalékkal fog emelkedni a févarosban kinalt
modern iroddk dllomanya, amin feliil a jelenlegi dllomany
tovabbi 9 szazalékat kitevs irodaterilet fejlesztésének el-
inditasa szerepel még a rovid tavu tervekben. Osszességé-
ben igy az elkbvetkez6 3—4 évben 25 szazalékos allomany-
bdvilést varhatunk (17. abra), aminek hatasara a jelenleg
historikusan alacsony, 6,3 szdzalékos szinten |évé kihasz-
nalatlansagi rata emelkedhet valamelyest. Bar piaci sze-
repl6k elmondasa szerint a kihaszndlatlansagi rata még ez
esetben is egészséges szinten maradhat, a nagy volumen(
atadasok kockazatot hordoznak magukban, amennyiben
id6zitésuk egybeesik a redlgazdasag lassulasaval, ahogy az
a 2008-as valsag begylr(izését kdvetben is tapasztalhatd
volt.

Az elérhetd kinalathoz képest erGs befektetési kereslet
jellemzi az iizleti ingatlanok piacat, de k6zéptavon az in-
gatlanalapok keresletét bizonytalansag dvezi. Az lzleti in-
gatlanok piacat a jo minGségl, megvasarolhato ingatlanok
hidnya jellemzi, piaci szerepl6k elmondasa szerint ugyne-
vezett ,keresleti piacrol” beszélhetlink. Bar az ingatlanpia-
con elérhet6 elsGdleges (prime) hozamok allamkotvények-
hez viszonyitott prémiuma tovabbra is magas, a befekte-
t6k kozil a nyilvanos nyilt végl ingatlanalapoknak a jové-
beli befektetési keresletét bizonytalansag 6vezi, ami mar a
2019. els6 féléves lecsokkent befektetési aktivitasukban is
tikrézédhetett (18. dbra). Egyrészt az MNB vonatkozé
ajanldsdnak bevezetését® kovetSen gyakorlatilag meg-
szlint ezen alapokba a vagyon bedramldsa, masrészt a
2019. méjus végén bejelentett MAP+ kedvezé kondicioi
tobb kisbefektet6t arra sarkalltak, hogy kivonjak vagyonu-
kat az ingatlanalapokbdl. Osszességében 2019 masodik ne-
gyedévétdl csokkenni kezdett a nyilvanos nyilt végl ingat-
lanalapok eszkozértéke, amivel parhuzamosan az ingatlan-
befektetések eszk6zokon beliili aranya a korabbi negyed-
években jellemz6 50 szdzalék kordli szintrél 63 szdzalékra
emelkedett.

A bankrendszer kockazatos ingatlanpiaci kitettsége egy-
elére mérsékelt. A kordbbi ingatlanpiaci- és hitelciklusban
a hazai bankrendszer jelentés kitettséget épitett fel mind
a lakdspiac, mind pedig a kereskedelmiingatlan-piac ira-
nyaba, amely kitettségek magas kockazata késébb jelentés
veszteségeket okozott a szektornak. 2008-ban a 70
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19. dbra: A bankrendszer ingatlanpiaci ciklusra érzékeny

kitettségei a szavatolo téke ardnydban
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[0 70% feletti HFM-mel rendelkezé jelzaloghitel-allomany / szavatold téke

——70% feletti HFM-mel rendelkezé jelzaloghitel-folyositas / szavatold téke (j. s.)
-==70%+ HFM jelzdloghitelek, és ingatlan projekthitelek aranya a mérlegben (j.s.)

Megjegyzés: A 2019. elsG féléves Uj jelzaloghitel-szerz6dések

volumene évesitett érték (kettével felszorozva).
Forras: MINB.

szazalékot meghaladd aktualis hitelfedezeti mutatoval
(HFM) rendelkezd jelzaloghitel-dllomany a bankrendszer
szavatolotékéjének 137 szazalékat tette ki, amelyhez hoz-
zdadddott a szavatolét6ke aranyaban 80 szazalékot kitevé
Gizleti-ingatlan, valamint laképark-fejlesztési és -vasarlasi
célu projekthiteldllomany. Bar az Uj szerz6déskotéseken
belll fokozatosan emelkedik a legaldbb 70 szazalékos — de
az MINB szabalyozasa alapjan maximum 80 szazalékos —
HFM-mel rendelkezé jelzaloghitelek aranya, és a projekt-
hitelezés is élénkil6ben van, a bankrendszer kockazatos
ingatlanpiaci kitettsége jelenleg még nagyon alacsony, a
szavatoldtSke 45 szdzaléka, szemben a 2008-as 216 szaza-
Iékkal (19. dbra). A szektor ingatlanpiaci sokkokkal szem-
beni ellendllé-képességét erbsiti a rendszerkockazati téke-
puffer kiterjesztése 2020-t6l, amely szerint a puffer szami-
tasakor a problémas projekthiteleken tul a nem problémas
deviza projekthiteleket is figyelembe kell venni.

8 A kereskedelmiingatlan-piac folyamatairdl részletesen Id. az MNB Kereskedelmiingatlan-piaci jelentését.

%Az MNB 5/2019. (IV.1.) szdmu ajdnlasa a nyilvédnos, nyilt vég(i ingatlanalapok befektetési jegyeinek forgalomba hozatalardl, amely az ingatlanalapok-

bl torténd hirtelen tékekidramlast hivatott megakadalyozni. Az ajanlds szerint 2019. méjus 15-t6l az Ujonnan értékesitett befektetési jegyek esetén

a T+180 napos visszavaltas érvényes.
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HITELEZESI FOLYAMATOK: A HITELALLOMANY BOVULESE A FUNDAMENTUMOK EROSODESE MENTEN ZAJLIK

3. Hitelezési folyamatok: a hiteldllomany bévilése a
fundamentumok er6sd6dése mentén zajlik

A vdllalati hiteldllomdny névekedési liteme tovabb emelkedett 2019 elsé félévében. A teljes pénziigyi rendszerrel szem-
beni hiteldllomdny 17 szdzalékkal béviilt éves 6sszevetésben, amely régids dsszehasonlitdsban is kimagaslé érték. Bdr
az dllomdny béviiléséhez tébb nagy egyedi ligylet is hozzdjdrult, az alapfolyamatokat jobban tiikr6z6 kkv-szektor hitel-
dllomdnydnak névekedése is elérte a 15 szdzalékot. A régiotdl elszakado hitelezési folyamatokat a vdllalatok nemzetkézi
dsszehasonlitdsban is alacsony aggregdlt eladdsodottsdga, valamint a vdllalati beruhdzdsok elmult két évben megfigyel-
heté, a régidsndl gyorsabb béviilése is magyardzhatja. A dinamikus hitelezés azonban egyelére nem tekintheté tulzott
meértéklinek. A kockdzatokat csékkenti, hogy (1) a 2008-as vdlsdg elétti évekkel ellentétben a hiteldllomdny béviilését
jelentds mértékben a kevésbé ciklusérzékeny dgazatok adjdk, (2) a béviilés jelentds része forint denomindcio mellett
valosul meg, amit az NHP fix a tovdbbiakban is tamogat és (3) a hiteldllomdny névekedését nem kisérte a banki hitelfel-
tételek enyhdilése.

A hazai pénziigyi rendszer hdztartdsokkal szembeni hiteldllomdnya 2018 és 2019 juniusa kézétt 6 szdzalékkal béviilt. A
hitelezési folyamatok szempontjdbdl meghatdrozd, hogy juliusban elindult a babavdro hitelek folydsitdsa, ami a harma-
dik negyedévtdl jelentds hatdst gyakorolt az dllomdnyvdltozdsra és az uj kibocsdtdsokra egyardnt. A szeptember végéig
mintegy 277 millidrd forintot kitevé ligyletek déntéen a térvény dltal megengedett legmagasabb hiteldsszeggel keriiltek
folyositdsra. A tamogatds kapcsdan megvaldsulé hitelfelvételek addicionalitdsa jelentds. A hdztartdsi szektor eladdso-
dottsdga sem historikus, sem eurdpai 6sszehasonlitdsban nem tekintheté magasnak aggregdlt szinten. A vdltozd kama-
tozdsu jelzdloghitelek ardnya az uj szerzédéskétéseken beliil mdr elhanyagolhatd, a kordbban felépiilt jelzaloghitelek
dllomdnydnak azonban tovdbbra is jelentds részét teszik ki. Az dllomdny esetében az MINB ajdnldsa szerinti szerz6dés-
modositdsi lehetdség, valamint a historikusan is alacsony kamatkdrnyezet egyediildllo lehetdséget biztosit az addsoknak
arra, hogy vdltozé kamatozdsu hiteliiket régzitett kamatozdsura cseréljék.

3.1. A dinamikus hitelbdviilés ellenére nincs
jele a tulzott eladdésodottsagnak a vallalati
szektorban

20. dbra: A teljes vdllalati és a kkv-szektor hiteldllomad-

nydnak névekedési liteme és redlgazdasdgi mutatok
% %

Tovabb gyorsult a teljes vallalati szektor és azon beliil a
kis- és kozépvallalkozasok (kkv-k) hitelallomanyanak no-
vekedése is. A nem pénzlgyi vallalatok hazai pénzigyi
rendszerrel szemben fennallé hiteldllomanya 2019 elsé fél-
évében 764 millidrd forinttal emelkedett a tranzakcidk
(azaz a hitelfolydsitasok és torlesztések) hatasara, aminek

kovetkeztében a vallalati hitelezés 17 szazalékkal bévilt

éves Osszevetésben (20. dbra). Az els6 féléves allomany-

5 Redl GDP éves novekeddst Gteme  obb Skala) névekedés a tavalyi év azonos id6szakaban megfigyelt bé-

Vallalati beruhdzas (év/év)
—Villalati szektor (pénzugyi kdzvetit6rendszer)
—KKV-szektor (hitelintézeti szektor)

vilésnél érdemben — mintegy 75 szazalékkal — magasabb

volt. A dinamikus vallalati hitelbéviléshez a szdmos nagy-

Megjegyzés: Tranzakcid alapu hitelnévekedés, a kkv-szektor 2015
negyedik negyedév el6tt bankrendszeri adatok alapjan becsiilve.
2019 harmadik negyedéve hitelintézeti szektor adatai alapjan.
Forras: MNB, KSH.

vallalati kihelyezés mellett a kkv-szektor hiteldllomanydnak
tobb mint 15 szazalékos névekedése is hozzajarult. A hite-
lezés felfutdsat a nemzetgazdasdagi beruhazdsok béviilése
is tamogatta, amelynek volumene 2018 és 2019 juniusa ko-
z6tt 19 szadzalékkal emelkedett. A dinamikus béviiléshez az
éplletjellegli és a gépjellegl beruhdzasok egyarant hozza-
jarultak: az el6bbit az lizleti célu ingatlanfejlesztések és az
infrastrukturafejlesztések tamogattak, mig az utdbbi a
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21. dbra: Vallalati hitelek éves névekedési iiteme nemzet-

kozi 6sszehasonlitdsban
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Megjegyzés: A hitelintézeti szektor hiteleinek tranzakcié alapu
novekedése. Forras: MNB, EKB.

22. abra: A vdllalati hiteldllomdny ciklikus pozicidja a be-
cslilt hitelrések alapjdan
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—T6bbviéltozos hitel/GDP-rés (Hosszu et al. 2015, jobb skala)
~——Tébbviéltozds hitel/GDP-rés (Kocsis - Sallay 2018, jobb skéla)
— Addicionalis egyvéltozds hitel/GDP-rés (jobb skala)

Megjegyzés: Az addicionalis hitelallomany a hazai pénziigyi rend-
szer altal a hazai és kilfoldi nem pénzigyi vallalatok szamara nyuj-
tott hitelek allomanyat tartalmazza arfolyamsz(irve, 2015 elsé ne-
gyedévi devizaarfolyamokkal szamitott forint értékikon kife-
jezve. Forras: MINB.

feldolgozdipari kapacitasbdvitésekkel parhuzamosan no-
vekedett tovabb. 2019 harmadik negyedévében a hitelin-
tézeti szektor adatai alapjan ugyan lassult valamelyest a hi-
telbdvilés iteme, de mértéke még mindig dinamikus.

A hazai vallalati hiteldinamika érdemben magasabb, mint
a régio egyéb orszagaiban. A hazai vallalati hitelezés nove-
kedési iteme 2018-t6l kezd6den latvanyosan meghaladta
a visegradi régié egyéb orszagaiban latott hiteldinamikat
(21. dbra). Magyarorszagon a hitelbéviilés moégott olyan
orszagspecifikus tényezék is allhatnak, melyek a régié tobbi
orszagara nem jellemzGek. llyen tényezé lehet, hogy Ma-
gyarorszagon az elmult két évben a bruttd alldeszkoz-fel-
halmozds hozzajaruldsa a GDP-ndvekedéshez jelentGsen
magasabb volt a vizsgdlt orszagokénal, aminek finansziro-
zasat jelent6s mértékben a hazai pénzlgyi rendszer adta. A
hitelezés béviiléséhez lehetGséget biztosit a vallalati szek-
tor nemzetkozi Gsszehasonlitasban is alacsony eladdso-
dottsaga, amely mind a vallalati hitelallomany GDP-ara-
nyos szintjében, mind a vallalati szektor aggregalt t6keat-
tételében megmutatkozik. Ebben jelentés szerepet jatszik,
hogy Magyarorszagon a valsag utani addssagleépités a val-
lalati szektorban sokkal nagyobb mértékd volt a régio tobbi
orszagadhoz képest.

A vallalati hitelezés ciklikus pozicidjat tekintve még nem
azonosithatéak a tulfiitéttség jelei. A vallalati hitelezés
mar harom éve folyamatosan béviil, ugyanakkor ez a fun-
damentumok erésodése mentén zajlik. Az MNB becslése
alapjan a vallalati hiteldllomany GDP-aranyos szintje még
szamottevGen elmarad hosszu tavu trendjétél (22. abra).
Akar az ESRB ajanlasara épil6 addicionadlis egyvaltozoés hi-
telrést, akar az MNB altal fejlesztett — redlgazdasagi valto-
z6kat is tartalmazd — tdbbvéltozds hitelréseket vizsgéljuk,©
negativ hitelréseket lathatunk. Ez arra utal, hogy a dinami-
kus hitelbéviilés ellenére jelenleg még sokkal inkdbb a ko-
rabbi évek mérlegalkalmazkoddsa soran leépiilt hiteldllo-
many potlasa jellemz8, és nem azonosithatdak a vélsag
el6ttihez hasonlé tulflitott hitelezés jelei.

s oz

A masodik negyedévben rekordosszeget eléré allomany-
novekedés dont6 hanyada a hosszu lejaratu hiteleket
érintette. A vallalati beruhdzasok kiemelked6 mérték( bé-
vilésével 6sszhangban elsésorban az éven tuli lejarata hi-
telek allomanya nétt, ami a teljes bdviilés 80 szazalékat
tette ki 2019 elsd félévében (23. 4bra). Arfolyamkockazat
szempontjabdl az Uj hitelciklus egészségesebb szerkezetd,

10 A tébbviéltozds hitelrés mddszertanairdl 1dsd: Hosszu Zs. — Kérmendi Gy. — Mérd B. (2015): Egy- és tobbvaltozds sziirék a hitelrés alakuldsanak
meghatarozdsara, MNB-tanulmanyok 118, illetve Kocsis L. — Sallay M. (2018): Hitel/GDP rés szamitasa tobbvéltozds HP sz(ir6 segitségével, MNB-
tanulmanyok 136. Az egyvéltozods hitelrés modszertanardl lasd: https://www.mnb.hu/letoltes/ccyb-modszertan-uj-hu-1.pdf
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23. abra: A vdllalati hiteltranzakciok kezdeti futamidé és

denomindcio szerinti bontdsban
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Megjegyzés: Az atlatszo6 oszlop hosszu forint hiteltranzakciokat je-
|61 és az NHP program elsd szakaszanak forintositasi hatasat tar-
talmazza. Forras: MNB.

24. abra: Az NHP fix és az NHP 3. szakasz (forintpillér) dl-
lomdnydnak felépiilése havi bontdsban
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[ m Hitel (NHP fix) @ Lizing (NHP fix) Hitel (NHP3) Lizing (NHP3) |

Megjegyzés: 2019. oktober 31-i bekiildott adatok alapjan. A prog-
ramban részt vevd hitelintézetek szerz6déskotéseiket utdlagosan
is jelenthetik, emiatt az adatok késébbiekben szamottevéen mé-
dosulhatnak. Forrds: MNB.

25. dbra: Az dgazatok hozzdjdruldsa a hitelintézeti szek-
tor vdllalati hiteldllomdnydnak éves névekedési liteméhez

szazalékpont
25

20
15
10

o N O g 0N O NN 0 H O 4 N M T N O NN 0 O
O O O © O ©0 O 0 O o o o o o oA o o o
O O O O O 0O O O O O O O o O o o o o o
AN AN AN AN AN AN AN N AN NN AN NN NN NN

=3 Egyéb agazatok

B Ingatlaniigyletek

[ Llogisztika

I Kereskedelem, vendéglatas

JEpitGipar

I Feldolgozdipar
I Mez6gazdasag
— Arfolyamsz(irt névekedési iitem (jobb skala)

Megjegyzés: Arfolyamsz(rt adatok, a fébb dgazatok: épitSipar, lo-
kereskedelem

gisztika, mez6gazdasag, feldolgozdipar, és

hiszen mig a valsag el6tt a hiteldllomany novekedésében a
devizahitelek dominaltak, addig a 2017 eleje 6ta tartd fo-
lyamatos bdvilés mintegy kétharmada a forinthitelekhez
kothets, amely ardny 2019 elsé felére is jellemzd volt. A fo-
rint kkv-hitelallomany elsé féléves bdvilésének egyne-
gyede kothet6 kamatfixalt hitelekhez, amihez az NHP fix
konstrukcio keretén belil folyésitott hitelek 126 milliard
forinttal jarultak hozza. A forintban denominalt kkv-hitelek
egyharmada rendelkezett egy éven tuli kamatfixaldssal
2019 els6 félévének végén, mig az 6t évet meghaladd fu-
tamidejd hitelek fennallé dllomanya esetén ez az arany 50
szazalék feletti volt.

Az NHP fix konstrukcié kihasznaltsaga szeptember végén
meghaladta a 300 milliard forintot. Az NHP fix keretein be-
|l szeptember végéig szerz6dott 300 milliard forintbdl 167
millidrd forint 6sszeg(i beruhdzasi hitel 1 815 kkv-hoz, 134
millidrd forintnyi lizingligylet pedig 8 485 kkv-hoz kéthetd
(24. abra). A negyedév végén igy id6aranyosan egyharmad-
dal magasabb volt a fix konstrukcié igénybevétele, mint az
NHP harmadik szakaszanak forintpillére esetén. A median
hitelméret 35 millio, a lizingligyletek esetében pedig 6 mil-
lio forint, amely jelentGsen meghaladja az NHP harmadik
szakaszanak szamait. Mind az NHP fix konstrukcio soran,
mind pedig az NHP3 esetén a mikrovallalkozasok szerz6d-
tek a legnagyobb 6sszegben, ugyanakkor a fix konstrukcio-
ban 62 szazalékrdl 51 szazalékra csokkent a részaranyuk. A
hitelintézetek — oktéber végi felmérés alapjan — 2019 vé-
géig 425 millidrd, 2020 kozepéig 706 milliard forint kihelye-
zésére szamitanak. A vdrakozdsok szerint a konstrukcio
1000 milliard forintos keretdsszege jové év végére merdl-
het ki.

A valsag el6tti id6szakhoz képest kevésbé ciklusérzékeny
agazatokban béviilt leginkabb a hitelezés. A redlgazdasagi
tevékenység szempontjabol legfontosabb dgazatok hitelei-
nek béviilése mintegy 10 szazalékponttal jarult hozza a tel-
jes hitelallomany éves novekedéséhez 2019 juniusaban, az
egyéb szektorok esetében pedig ugyanez az érték megha-
ladta az 5 szazalékpontot (25. abra). A dinamikus bdviilés
eredményeképpen az elmult években az egyéb agazatok
hiteldllomanya megdupldzédott, amihez néhany nagy vo-
lumend Ggylet is hozzajarult. Ebben jelent6s szerepe volt a
holding vallalatokat is tartalmazd pénziigyi, biztositasi te-
vékenység, illetve a kozmU dgazatoknak. A valsag el6ttiid6-
szakhoz képest a jelenlegi ciklus hiteldllomany-bGviilése
sokkal egészségesebb szerkezetben valdésul meg, hiszen
mig a valsagot megel6z6en az ingatlanlgyletek agazat hi-
telei fltotték legnagyobb mértékben az allomany néveke-
dését, addig most az ahhoz képest kevésbé ciklusérzékeny
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vendéglatds, ingatlanlgyletek. Egyéb agazatok: maradékelven,
tartalmazza tobbek ko6zo6tt a pénziigyi, biztositasi agazatot. Forras:
MNB.

26. dbra: A hitelkereslet vdltozdsa a vdllalati részszeg-
mensekben és az lizletiingatlan-hitelek irdnti kereslet vdl-
tozdsahoz hozzdjarulo tényezék alakuldsa
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Megjegyzés: A szigoritast és enyhitést jelzé bankok aranyanak k-
|6nbsége piaci részesedéssel sulyozva. *2019. IV-2020. |. Forras:
MNB, a bankok valaszai alapjan.

27. abra: A hitelezési feltételek valtozdsa a vdllalati rész-
szegmensekben és az lizletiingatlan-hitelek feltételeinek

vdltozdsdhoz hozzdjdruld tényezbk alakuldsa
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Megjegyzés: A szigoritast és enyhitést jelz6 bankok aranyanak k-
I6nbsége piaci részesedéssel sulyozva. ¥2019. IV—2020. I. Forras:
MNB, a bankok valaszai alapjan.

1 Financial Stability Report, July 2019. Bank of England.
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agazatok (példaul a feldolgozodipar, kereskedelem) jarulnak
hozzd leginkdbb az allomany felépliléséhez.

Tovabbra is minden vallalati méretkategdriara jellemzé
volt a hitelkereslet erGsodése. A 2019-es hitelezési felmé-
résekben rendre a részt vevé bankok nettd értelemben
vett haromnegyede érzékelt keresletbéviilést a hosszu le-
jaratu hitelek irdnt, mig kozel ugyanekkora aranyban jelez-
tek a forinthitelek piacdn is novekvé keresletet. A hitelinté-
zetek piaci részesedés szerinti mintegy fele szamolt be az
Gzleti célu ingatlanokra felvenni kivant hitelek iranti keres-
let élénkilésérdl (26. dbra). A kdvetkezé félévre elrete-
kintve még tobb bank vdrja az lzletiingatlan-hitelek irdnti
érdekl6dés fokozddasat, elsGsorban az irodahazak és a lo-
gisztikai kozpontok finanszirozasa kapcsan. A kereslethez
hozzajaruld tényez6k kézott a hitelintézetek elsGsorban az
ingatlanpiac helyzetét és a kamatszinvonal kedvezé valto-
zasat tartottdk meghatdrozonak, ugyanakkor utébbi egyre
kevésbé jarul hozzd a keresletbéviiléshez.

A gazdasagi ciklusok valtozasara kiilonésen érzékeny liz-
letiingatlan-hitelek feltételein mar szigoritanak a bankok.
A 2019-es banki hitelezési felmérések eredményei szerint
egyik vallalati méretkategoria esetében sem modosultak
szamottevGen a hitelhez jutas feltételei (27. dbra). Az Uz-
letiingatlan-hitelek kondicidin azonban az elmult egy év-
ben mar szigoritottak a bankok, ami minden részszegmens-
ben jelentkezett (logisztikai- és bevasarlokdzpontok, vala-
mint a lako- és irodahazak). A szigoritas elsGsorban az in-
gatlanarak potencidlisan tulzott emelkedése miatti évatos-
saggal, valamint a harmadik negyedévben a rendszerkoc-
kazati t6kepuffer kiterjesztésének bejelentésével magya-
razhatd. A kdvetkez§ féléves varakozasokat illetéen a banki
versenyhelyzet fokozddasa ellenére érzékelhetd a hitelezGi
oldalrél jelentkezé el6vigyazatossag. A valaszaddk 2020 ta-
vaszaig tovabbi szigoritast prognosztizalnak a hitelezési fel-
tételekben.

A hitelbdviilés széles bazison valdsult meg, és nem jart
egyiitt a jelent6sen eladdsodott vallalatok szamanak gya-
rapodasaval. A jelentésen eladdsodott vallalatok — ame-
lyek esetében az angol jegybank definicidjaval'! 6sszhang-
ban a hiteldllomany meghaladja az EBITDA négyszeresét —
szama és a hitellel rendelkez6 vallalatokon belili ardnya is
mérsékl6dott az elmult években (28. dbra). Mig 2013-ban
a hitelfelvevé véllalatok 36 szazaléka, azaz 27,5 ezer valla-
lat szdmitott a fenti definicid szerint tulzottan eladdsodott-
nak, addig szdmitasaink szerint 2018-ban ez az arany 25
szazalékot tett ki, ami 17,4 ezer vdllalatot jelentett. Ezzel
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28. dbra: Jelentdsen eladdsodott vdllalatok szama, ard-
nya és hiteldllomdnyuk részardnya
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Megjegyzés: Jelent6sen eladdsodott vallalatok, ahol a hitelallo-
many meghaladja az EBITDA négyszeresét. Forras: MNB, KHR,
NAV.

29. dbra: A jelentdsen eladdsodott vdllalatok ardnya és hi-

teldllomdnyuk részardnya dgazatok szerint
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Forras: MNB, KHR, NAV.

30. dbra: Vdllalati kamatkiadds EBITDA ardnyos eloszldsa
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Megjegyzés: Az adott évben hitellel rendelkez§ vallalatok halma-
zat vizsgalva. Kumulalt eloszlas. Forras: MNB, NAV.

egyid6ben az eladdsodott vallalatok hiteldllomanyanak
részaranya is mérséklédott 2017-ig. 2018-ban azonban a
hitelexpanzié eredményeként kismértékli emelkedés volt
megfigyelhetd: a teljes hiteldllomany 54 szazaléka volt
2017-ben e vallalatok mérlegében, mig 2018-ban 57 szaza-
léka. A jelent&sen eladdsodott vallalatok szamossaganak
csokkenése mellett az altaluk felvett hitelallomany részara-
nydnak novekedése annak kdszonhetd, hogy e vallalatok
atlagos hiteltartozasa 2018-ban jobban nétt a kevésbé el-
addsodott csoporthoz képest. Enhez hozzajarult néhany ki-
emelkedden nagy tétel is, ugyanakkor altalanosan is meg-
figyelhet6 volt a jelent6s hitelkitettséget vallalé cégek to-
vabbi forrasbevondsa. A median hitelallomany az eladdso-
dott vallalatok korében tobb, mint 20 szazalékkal béviilt,
mig a kevésbé eladdsodott vallalatok esetében csak 5 sza-
zalékkal.

Egyes nemzetgazdasagi agazatokban az eladésodott valla-
latok magas részaranya kockazatokat hordozhat magaban.
A teljes hitelallomanyon belll a harom legnagyobb rész-
arannyal rendelkez6 agazat a feldolgozdipar, a kereskede-
lem, valamint az ingatlaniigyletek. A jelentGsen eladdsodott
vallalatok mindhdrom agazaton beliil érdemi részt hasita-
nak ki a teljes hiteldllomanybdl, azonban — a kibocsatasban
dinamikusan bévilé feldolgozéipart leszamitva — a rész-
aranyban nem volt megfigyelhet6 emelkedé trend az elmult
években (29. dbra). Mind a koncentraciot, mind a jelent6sen
eladésodott véllalatok aranyat tekintve érdemi heterogeni-
tds azonosithaté az agazatok kozott. Az ingatlanlgyletek
agazaton belil a hiteldllomany 81 szazaléka tartozik a jelen-
t6sen eladdsodott véllalatokhoz, amelyek vallalatszam sze-
rinti ardnya 36 szdzalék volt az dgazaton belll 2018-ban. A
pénziigyi, biztositasi tevékenység agazaton belil a hitelfel-
vev( vallalatokon beliil 24 szazalékot kitev6 eladésodottabb
vallalatokhoz az dgazat hitelallomdanyanak 94 szazaléka volt
kothetd. A pénziigyi dgazat tulnyomorészt holding®? véllala-
tokat tomorit és nettd exportérnek szamit, igy ezen agazat
vallalatai a tulzott eladdésodas mellett a kiils6 gazdasagi las-
sulds okozta kockazatok miatt is kiemelt figyelmet igényel-
nek. Az ezzel kapcsolatos rendszerszintl pénzigyi stabilitdsi
kockazatok mérsékelt szintjére utal azonban, hogy ezen
agazathoz a vallalati hitelek csupan 7,8 szazaléka tartozik. A
jelent6sen eladdsodott vallalatok ardnyanak emelkedésével
kapcsolatos kockazatokat tovabb csokkenti, hogy a relativ
eladdsodottsagot a kamatkiadasok és az EBITDA hanyado-
san keresztil vizsgalva nem latszédik érdemi valtozas 2017

12 A holding formdban miikodd vallalatok fétevékenysége jellemz&en vagyonkezelés, igy a nem pénzugyi vallalati szektoron belll a pénziigyi, biztositasi

tevékenység agazatba tartoznak.
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31. abra: A vdllalati hiteldllomdny GDP-ardnyos szerkezete
a visegrddi orszdgokban

cz PL HU SK EZ cz PL HU SK EZ

Rovid lejaratu hitelek Hosszu lejératu hitelek

B Monetdris pénzugyi intézmények
B Nem pénzugyi véllalatok
[ Haztartasok

O Egyéb pénzugyi véllalkozasok
B Kormanyzat
O Kulféld (nettd)

Megjegyzés: 2019 Il. negyedéves adatok. Az dbra a kilfoldrél szar-
mazo hiteltartozasok nettd, azaz a hazai nem pénzigyi vallalatok
kalfoldi hitelkoveteléseivel csokkentett értékét mutatja. Forras:
EKB, MNB.

és 2018 kozott (30. abra). Ehhez a konjunktira hatdsara al-
taldnosan javuld vallalati eredmények és az alacsony kama-
tok is hozzajarultak.

Nemzetko6zi Osszehasonlitasban Magyarorszagon ala-
csony a hazai pénziigyi rendszer részesedése a vallalati hi-
telallomanybdl. A teljes vallalati konszolidalt hiteldllomany
— a kulfoldrél szarmazd hiteldllomany nettd értékével sza-
molva — Magyarorszagon a GDP 32 szazalékat tette ki 2019
masodik negyedévében (31. dbra). A hazai pénziigyi rend-
szer altal nydjtott hiteldllomdany ugyanakkor a GDP 20 sza-
zalékat teszi ki, igy — a nem pénzigyi vallalatok egymas ko-
z6tti hiteleit kisz(irve és a netto kilfoldi hiteltartozdsokkal
szamolva — a vallalati hiteldllomanyon belll 63 szazalékos
a hazai pénzligyi rendszer részardnya. Ez az ardny Szlovaki-
aban 71 szazalék, mig Csehorszagban 81 szazalék. Magyar-
orszagon jelent6s sulyuk van a vallalatkozi hiteleknek is,
aminek magyarazatat a vallalatcsoporton belili hitelek és
a hazdnkban magas kereszttulajdonlasi ardny adja. A régids
orszagokra jellemzé a kilfoldi hitelek jelentds aranya,
amely a nemzetkdzi vallalatok anyavallalatokon keresztiili
finanszirozasahoz kothetd. Bar ez arra utal, hogy a vallala-
tok finanszirozdsaban jelentGs a kilfoldi figgbség, ezek a
tulajdonosi hitelek Magyarorszagon a valsag utani mérleg-
alkalmazkodas alatt is stabil forrast jelentettek ezen nagy-
vallalatok szamara. A fentieken tul a magyar vallalatok a
kotvényjellegli finanszirozast tekintve is a régidban jel-
lemz6 szint alatt helyezkednek el. Az e téren fenndllé k-
I6nbségen a kovetkez6 hdnapokban az MNB Novekedési
Kotvényprogramja enyhithet (1. keretes iras).

1. KERETES [RAS: A NOVEKEDESI KOTVENYPROGRAM EDDIGI EREDMENYEI

A Névekedési Kotvényprogram keretében mindsitett vdllalati
kotvények megoszldsa (2019. oktober vége eldtt publikussa valo

sss.| Mindsitések alapjdn)
13%

BB+
9%

BB BB-
26% 35%

Forrds: MNB.

A vallalatikotvény-piac likviditasanak és ezaltal a mone-
taris transzmisszié hatékonysaganak novelése érdekében
az MNB 2019. julius elsejétdl elinditotta a Novekedési
Kétvényprogramot (NKP). A program keretében a jegy-
bank — nemkonvencionalis monetaris politikai eszkoztara-
nak részeként — 300 milliard forint keretésszegben vasarol
hazai székhelyl, nem pénziigyi vallalatok daltal kibocsatott,
legaldabb B+ minéGsitéssel rendelkezé kotvényeket az elséd-
leges és masodlagos piacon egyarant.

2019. november koézepéig kézel 150 vallalat regisztralt a
jegybank honlapjan keresztiil a N6vekedési Kétvényprog-
ramba, amibdl 35 vallalat esetében mar megindult a hitel-

13 A program elinditasanak motivacidirdl lasd a 2019. majusi Pénzugyi stabilitasi jelentés 3. keretes irasat.
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A vdrhatd kétvénykibocsdtdsok és az MINB vdsdrldsai 2020 janudrig
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Forrds: MNB.

mérlegféosszeg szerinti bontasa is diverzifikalt képet mu-
tat. Az MNB honlapjan is elérhet6* informacidk alapjén
23 vallalat kotvényei mar megszerezték a jegybanki va-
sarldshoz szikséges legalabb B+ hitelmindsitést.

2019 szeptemberében megtértént az elsé jegybanki val-
lalatikotvény-vasarlas az NKP keretében, a program fel-
futasa a negyedik negyedévben varhaté. Ennek kdszon-
hetéen a magyar nem pénziigyi vallalatok jelenlegi kot-
vényallomanya dinamikusan emelkedhet az elkdvetkezé
hénapokban, 2020 elejéig 6sszességében kozel 25 kibo-
csatdst lathatunk. A program 300 milliard forintos keret-
Osszege jov6 év elején teljes mértékben felhasznaldsra
kerilhet.

32. dbra: A pénziigyi kdzvetitérendszer hdztartdsi
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Forras: MINB.

33. dbra: Uj hdztartdsi hitelek a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: A hitelkivaltas csak a végtorlesztéssel és a forintosi-
tassal 6sszefliggd kivaltasokat jeldli. Az egyéb fogyasztasi hitelek
kategdria a gépjarmu-, aruvasarldsi és mas fogyasztasi hiteleket

3.2. A babavaré tamogatas hatasara kiugro
mértékben nétt az uj haztartasi hitelkibocsatas

Folyamatosan bévil a haztartasok hiteldllomanya. 2019
elsé felében a pénzligyi kozvetitérendszer (hitelintézetek
és pénzigyi vallalkozasok) hiteltranzakciéi tovabb emel-
kedtek a haztartasi szegmensben, igy éves 6sszevetésben 6
szazalékkal béviilt a haztartasi hiteldllomany (32. abra). A
hitelintézeti szektorban az éves noévekedés juniusban el-
érte a 8 szazalékot, mig a nemteljesit6 hiteleket is kezel6
pénzigyi vallalkozdsok esetében az dllomany 5 szazalékkal
csokkent. A béviilés mintegy 70 szazalékat a lakashitelek
adtdk, mig a fogyasztasi hitelezés béviilése a személyi kol-
csondk novekvs allomanyanak és a szabad felhasznalasu
jelzaloghitelek csokkenésének eredGjeként valdsult meg. A
harmadik negyedéves folyamatokhoz érdemben hozzdja-
rult a Csaladvédelmi Akcidterv keretében 2019 juliusaban
bevezetett babavdré tdmogatds, amelynek eredménye-
képp a haztartasi hitelallomany éves bdviilése szeptember-
ben 14 szdzalékot tett ki a hitelintézeti szektorban.

Az Uj hitelkibocsatast jelentGsen novelte a babavaro ta-
mogatas elinduldsa. A 2019 szeptemberét megel6z6 egy
évben a hitelintézetek tébb mint 2 ezer millidrd forint ér-
tékben kotottek szerz6déseket a haztartdsokkal, amelynek
mintegy 40 szazalékat a lakashitelek adtak. E szerz6dések
éves volumene 8 szazalékkal haladta meg a megel6z6 12
honap kibocsatasat, és ennél lényegesen nagyobb, 28 sza-
zalékos novekedés volt tapasztalhaté a személyi kolcsonok
terén (33. dbra). A hitelkibocsatds emelkedése a hitelfelté-
telek véltozatlansdga és a kereslet folyamatos béviilése
mellett valésult meg mind a lakashitelek, mind a fogyasz-
tasi hitelek piacan. A harmadik negyedévben jelentésen

4 https://www.mnb.hu/monetaris-politika/novekedesi-kotvenyprogram-nkp
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tartalmazza, koztik a lombardhiteleket is. Az egyéni véllalkozdk-
nak nyujtott NHP-hitelek az egyéb hitelek k6zott kerultek feltlin-
tetésre. A kibocsatds/jovedelem mutaté a teljes éves nomindlis
hitelkibocsatast a lakossag éves rendelkezésre allé jovedelmé-
nek aranyaban mutatja. Forras: MNB.

34. dbra: A babavadrd hitelek kibocsdtdsa és jellemzdi
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Forras: MINB.

megnétt a lombardhitelek kibocsatasa, a Magyar Allampa-
pir Plusz juniusi induldsaval 6sszefliggésben. A juliusban in-
dulé babavard tdmogatds kapcsan megkotott hitelszerzé-
dések a harmadik negyedévben kiugré volument, 277 mil-
liard forintot képviseltek a haztartasi kibocsatason belil.

A babavaré kolcsont jellemzéen a maximalis 10 millié fo-
rintos hitelosszeggel igénylik. A babavaré tdmogatashoz
kapcsoléddan 2019 harmadik negyedévében — tehat koz-
vetlenil az induldsa utdn — 29 ezer szerz6déskotés tortént
(34. abra). A megkotott szerz6dések 87 szazaléka a maxi-
malis, 10 millié forintos hitel6sszegre vonatkozott, és
mindossze 2 szdzaléka volt 5 millié forint alatt. Az elsé ho-
napokban a babavaroé hitelszerz6dések negyede—harmada
esett torlesztési moratériumba mar az lgylet lejelentésé-
nek hdonapjaban. Ezen lgyfelek szdmara mar biztosan ka-
matmentes lesz a konstrukcié a futamidé egészén, vagyis
esetlikben nem jelentkezik a kamattamogatas visszafizeté-
sének kockazata. A babavard hitelek felvétele egyelGre
nagymértékben addicionalis: a termék indulasanak elsé ha-
rom hdénapjdban a lakashitelek kihelyezése ugyan valame-
lyest csokkent negyedéves alapon és az el6z6 év azonos
id6szakaval 6sszevetve, azonban a szezondlisan igazitott
volumenekben nem mutatkozott visszaesés. El6retekintve
a babavaro hitel a magas elérhetd szerz6déses 6sszeg és a
kamatmentesség miatt kiszoritd hatast gyakorolhat mind a
lakashitelek, mind a személyi kolcsonok esetében. A ter-
mék fontossdga és jelentds volumene miatt a hitelfelvevé
addsok fébb jellemzGivel a 2. keretes irasban kiemelten
foglalkozunk.

2. KERETES (RAS: A BABAVARO HITELEK ES HITELFELVEVOK FOBB JELLEMZOI

A babavdro hitelek eloszldsa és a median JTM értéke az addsok egy
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A babavaré hitelek harmadik negyedévi nagymértékii
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kidramlasa e hitelek részletes elemzését és folyamatos
monitoringjat indokolja. Bar a babavaré hitelekhez kap-
csolodo allami garancia miatt a banki hitelkockazatok
mértéke limitdlt, a potencialis koltségvetési kockazatok,
illetve a pénziigyi mélységre gyakorolt jelent6s hatasa
miatt mindenképpen szoros figyelemmel kell kovetni ezt
a dinamikusan b6viilé portfolidt. A keretes irds elkészi-
téséhez a 2019 Ill. negyedévre elérheté6 mikroszintl
(szerz6dés és addsszintl) adatokat, valamint egy a té-
maban készitett banki kérddSives felmérés eredményeit
hasznaltuk fel.?®

A babavaro hiteleket a program elsé hénapjaiban a re-

lative jomaédu ligyfelek vették fel. A jobb mddu Ugyfelek kezdeti magasabb aktivitdsa a magasabb pénzigyi

15 A keretes irdsban a babavaro hitelfolydsitdsokat vizsgéljuk, igy az itt Idthatd szdmok valamelyest eltérhetnek a korabban térgyalt, szerzédéskétésen

alapuld szamoktdl.
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tudatossdagukbdl, jobb informaltsagukbdl kdvetkezhet. A babavaré hitelek kockazati jellemzdit megvizsgalva elmond-
hato, hogy azok az eddigi kibocsatds alapjan sokkal inkabb a lakashitelekkel, és kevésbé a személyi hitelekkel mutatnak
hasonldsagot. A hitel mogotti két adds atlagos egy f6re jutd jovedelme az lgyletek 57 szazaléka esetében meghaladja
a nettd 200 ezer forintot, tovabba az ligyletek 55 szazaléka az egy f6re jutd jovedelem alapjan a legmagasabb jovedelmi
kvintilisbdl kertlt ki. A jovedelemaranyos torlesztGrészlet mutatd (JTM) értéke atlagosan 25 szazalék a babavaro hitelek
korében. Az tigyletek kétharmada esetén a mutatd értéke nem haladja meg a 30 szazalékot, és mind6ssze az addsok
10 szazalékandl magasabb, mint 40 szazalék.

A babavdré hitelszerzédések (25 550 db) kumuldlt eloszldsa JTM A kifeszitett j6vede|mi he|yzet elsésorban a babavard
100 -2 clapiin oz addsolc cayeb hitelmmmsaiSzermtmegbon,tm % 100 hitel mellett egyéb tartozassal is rendelkezd addsok
90 - B3% : - 90 . o
20 4 | go esetében jelenthet kockazatot. A babavard hitelek
o / [ > mintegy 47 szazaléka esetében az adésok egyikének
ig i i ig sem volt 2019 harmadik negyedév végén egyéb jelen-
30 - 30 tGsebb (lakascélu hitel, vagy személyi hitel) tartozasa.
ig ] I ig Az Ugyletek 40 szdzalékaban az addsoknak csak jelza-
0 w 9 W g9 4 g w2 w 2 = g9 0 loghitele volt a babavard hitel mellett, mig 7 szdzalék
A N B B B esetében csak személyi hiteliik. Az tigyletek 6 szazaléka
TR — (11;:\;2:)47%) esetében az addsok mind lakdscéll, mind személyi hi-
——Babavar¢ hitele és jelzaloghitele is van (10 310 db, 40%) tellel rendelkeztek a negVEdéV Végén- Az egyéb tarto-
Babavard hitele és személyi hitele is van (1 810 db, 7%) zasok jellemz6en 2015 utan folydsitott hiteleket takar-
—Babavard hitele, jelzaloghitele és személyi hitele is van (1 538 db, 6%) nak, és egye|6re relative alacsony a babavard hitellel

Forrds: MNB.

egy id6ben — 2019 Ill. negyedévében — felvett hitelek
aranya. A babavard hitelligyletek 5 szdzaléka esetében tortént lakascélu felvétel is a harmadik negyedévben, mig
ugyanez az arany a személyi hitelek esetében kevesebb, mint 1 szazalék. Az egyéb hiteltartozassal is biré addsok ese-
tében a JTM nagysaga jellemz6en magasabb, mint a csak babavaro hitellel rendelkez6k korében. Mig a lakascélu és
személyi hitellel tarsulé babavard hitelek 68 szazaléka esetében a JTM meghaladja a 30 szdzalékot, ugyanez az ardny a
csak babavard hitellel rendelkez6k korében minddssze 15 szazalék.

A lakdshitel-felvételt megel6z6en felvett babavdrd kélcsénok és A bankok valaszai alapjan a hitelfelvevék a babavaro
o személyi hitelek ardnya (2019. Ill. n.év) db . L L, L., ., .
10 2 soo  kolcsont leginkabb lakascélhoz kapcsoléddéan igénylik,
8 - 400  azonban a lakascélu hitelek babavaré hitel révén tor-
6 1 - 300  ténd Onerdpotlasa kevésbé jellemz6. A babavard hite-
41 - 200 |ek kapcsan kérdGivvel kerestiik meg a f6bb lakossagi hi-
2 190 telez6 bankokat hitelezési gyakorlatukkal, valamint a hi-
0 0 . P s
60 sz3zaléknal alacsonyabb 60 sz4zaléknal magasabb telek jellemzd felhaszndlasaval kapcsolatban. A bankok
hitelfedezeti mutatéju lakashitel-  hitelfedezeti mutatoju lakashitel- valaszai alapjan a babavard hitelfelvevék esetében a la-
felvétel felvétel
B Lakashitel-felvételt megel8z6 babavard kdlcsonok aranya kasvasarlas kozvetlen finanszirozasa a legjellemzGbb,
[ Lakashitel-felvételt megel6z6 személyi hitelek aranya . T S R Ay S =
@ Lakashitel-felvételt megel6z6 babavaré kélcsondk szdma (jobb tengely) amelyet g |akanE|UjltaS| és -bovitési célok kovetnek. A
O Lakashitel-felvételt megel6z6 személyi hitelek szama (jobb tengely) lakdascélu felhasznalas kapcsén a bankok korlatozott
Megjegyzés: Azon lakdshitelek szerzédésszam szerinti ardnya, az egyes HFM kategdridakon beliili S o L, i L,
18-41 éves hitelfelvevsknek folydsitott ésszes lakdshitelen beliil, ahola f6adés alakdshitel mértékd onerépotld felhasznalast jeleztek. A banki vala-
felvétele el6tt legfeliebb 90 nappal babavdrd kélcsénre/személyi hitelre is szerzédott. ., , , ) o
Forrds: KHR, MNB. szok alapjan a lakascélok mellett gyakori a babavaro kol-

csonok hitelkivaltasi célra torténd felhasznaldsa is. A bankok visszajelzései alapjan kisebb mértékben figyelhet6 meg a
babavard kolcsonbél torténé gépjarmd vasarlas finanszirozasa és az elérhetd kdlcsonosszeg befektetési célu felhasz-
ndldsa.

Lakashitel felvétele el6tt az adosok abban az esetben is igényelték a babavaro kolcsénéket, ha anélkil is megfeleltek
volna a HFM-korlatnak. A 2019. augusztusa és szeptembere kdzott a 18-41 éves féaddsok altal megkotott lakashitelek
mintegy 7 szazalékat el6zte meg legfeljebb 90 nappal babavaro kolcson felvétele. A személyi hitelek esetleges 6ner6-
potlo felhasznalasaval szemben azonban a babavard kolcsont a hitelfelvevék akkor is megigényelték, ha egyébként az
ingatlanvdasarlashoz elegendd onerével rendelkeztek. Ekkor vélhetSen az ingatlanvasarldshoz kapcsolodé egyéb koltsé-
geket finanszirozzak, vagy befektetési célra forditjak a babavard kélcson dsszegét.
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A babavdrd hitelt felvevé addsok egyéb hiteltartozdsainak vdltozdsa 2019 juniusa és szeptembere k6zott

A Kozponti Hitelinformaciés Rendszer adatai

(Mrd Ft)
2015 jinisi A fennéllé dllomany valtozdsa _— alapjan a babavaré hitelfelvételek mintegy 4
alomany | | Egyéb 7] Viltorgs | SPtemberi | sz37alékanal (1161 esetben) volt jellemzé
El6térlesztés " , 3 , . allomany
torlesztés | hitelfelvétel dsszesen ,b h.t It t - Iut.. I t, A b b
TP, : n - — TG egyéb hiteltartozds el6torlesztése. aba-
?Zfb,fdff‘!:‘j”"é'és"‘ 46 0 0 04 0 47 vard hitelt felvevs adésoknak a program elin-
jelzéloghitel
Személyi és aruhitel 64 0 0 0 0,0 64 dulasa el6tt mintegy 100 millidrd forintnyi
(e it s [T 17 % : : ! 19 addssédga volt, amibé8l a legnagyobb részt a la-
Hitelkartya és ; 0. c . . . 20
folyéﬂ:,ymﬂhitel 24 0,4 0,8 16 kascélu hiteltartozdsok tettek ki. A lakascélu
Babavarolhitelck o 4 22 hitelek torlesztése 7 millidrdot tett ki a ne-
|Osszesen 99,9 I 270,0 260,7 360,5

Megjegyzés: a babavdro hitelek esetében a tényleges folydsitdsokkal szamolva, amely valamelyest eltér

a harmadik negyedéves szerzédéskotések mértékétél. Forrdas: MINB.

gyedév folyaman, amibél a babavard hitelek
révén torténd el6torlesztés mintegy 5,2 milli-

ard forintot magyarazott. A torlesztések nem érték el azonban a babavard hitellel parhuzamosan felvett lakashitelek

Osszegét (15,8 millidrd forint), igy 6sszességében az egyéb addssagok osszege is emelkedett az addésoknal. A f6bb la-

kossagi hiteltermékek kozll egyedil a hitelkartya- és folydszamlahitel tartozasok mutattak csokkenést, mig a személyi

hitelek fenndllé tSketartozasa stagnalt a negyedév soran. Osszességében elmondhaté, hogy az elsé harom hénap ta-

pasztalatai alapjan a babavaro kolcsonok az iigyfelek magasabb jovedelme, valamint a hitelhez kapcsolédé allami

garanciavallalas miatt nem vezetnek tulzott eladésodashoz.

35. dabra: A kibocsdtott lakdshitelek a kamatrégzités hosz-
sza szerint és az MIFL termékek ardnya
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B Even beliil valtozé 01 éves fixdlas 5 éves fixalas

B 10 éves fixalas [JFutamid§ végéig fix =@=MFL részesedés

Megjegyzés: A MinGsitett Fogyasztobarat Lakashitel termékek
részesedése a lakas-takarékpénztari folydsitasoktol szlirt, leg-
alabb 3 évre (2018 IV. negyedévtdl legalabb 5 évre) kamatfixalt
Uj kibocsatashoz viszonyitva. Forras: MNB.
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Az Uj lakashitel-kibocsatas egyre hosszabb tavon kiszamit-
haté torlesztéssel parosul. A hosszabb futamidére torténd
kamatfixalas tendencidja a lakashitel-kibocsatasban 2019-
ben is folytatddott. Az éven beliil valtozé kamatozasu kihe-
lyezés gyakorlatilag megsz(int, az 5 évre fixalt hitelek he-
lyett pedig egyre jellemzébb a legaldbb 10 évre fixalt ka-
matperiddusu hitelek felvétele. Az idei lakashitel-kibocsa-
tas fele esetében 10 évre rogzitették a kamatlabat, a fu-
tamidé végéig fix kamatozasu hitelek aranya pedig 25 sza-
zalékot tett ki a harmadik negyedévben (35. dbra). Ezen fo-
lyamatokban jelent8s szerepet jatszott a kizardlag hosz-
szabb kamatperiddus mellett elérheté Mindsitett Fogyasz-
tébarat Lakashitelek (MFL) elterjedése és a jovedelemara-
nyos torlesztGrészlet mutatéra (JTM) vonatkozd addssag-
fék-szabdly kamatperiddus szerinti differencialasanak be-
vezetése. A MinGsitett Fogyasztdbarat Lakashitelek rész-
aranya az Uj kibocsatdson beliil 60 szazalék felett alakult a
masodik és harmadik negyedévben. A haztartasok Uj hitel-
szerzGdéseit igy egyre inkdbb a kiszamithatdsag jellemzi,
ami a lakossag kamatkockdazatat érdemben csokkenti.

A valtozé kamatozasu jelzaloghitel-dllomany sériilékeny-
ségét a laza monetdris kondiciok mérséklik. A 2019 maso-
dik negyedévének végén fenndllé jelzdloghitel-allomany 55
szazaléka éven belll atarazodo, igy egy esetleges kamat-
emelkedés relative gyorsan beépililne a torlesztérészle-
tekbe. Csokkenti azonban az allomany jelentette kockaza-
tokat, hogy a kils6 kornyezet romldsa és a jelentésebb
jegybankok altal fenntartott laza monetaris politika kitolo-
ddsa miatt a kamatemelés negativ kovetkezményei szintén
csak késGbb realizalddhatnak. Szignifikans 4j kibocsatas hi-
anydban, a valtozé kamatozasu dllomany folyamatos
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36. dbra: Az éven beliil vdltozé kamatozdsu jelzdloghitel-

dllomdny alakuldsdanak elérevetitése
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-—Medidn torlesztérészlet valtozas 300 bp kamatsokk hatdsara (jobb skéla)
Forrds: MNB.

37. dbra: Az ujonnan szerz6détt lakdshitelek THM-értéke
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Megjegyzés: Volumennel sulyozott, simitott THM. Forras: MNB.

38. dbra: Az ujonnan szerz6détt lakdshitel-szerz6dések

megoszldsa futamidd és hitel6sszeqg szerint
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Megjegyzés: A 2019. évi értékek az els6 félévben hitelintézetek

altal kibocsatott hitelek. Darabszam alapu eloszlas. Forras: MNB.

amortizacidja és atlagos hatralévd futamidejének csokke-
nése mellett a kés6bbiekben potencidlisan bekovetkezé
kamatsokk torlesztérészlet-ndveld hatasa is csdkken az id6
el6rehaladtaval (36. abra). Az Gjonnan szerz6dott rogzitett
kamatozasu hitelek jelent6s volumene miatt varhatdan
még 2019-ben 50 szazalék ald csokken a valtozé kamato-
zasu hitelek aranya a teljes jelzaloghitel-dllomanyon belil.

Az alacsony kamatkodrnyezet a kamatkockazat csékkenté-
sére is teret enged. A valtozé kamatozasu jelzaloghitelt
torleszt6 haztartdsok — amelyek érdemi része a forintosi-
taskor atvaltott, korabban svajci frank alapu hitellel rendel-
kezik — szdmdra a jelenlegi finanszirozasi kornyezet lehet6-
séget teremt a kamatkockazat csokkentésére. Az aktuali-
san kibocsatott, hosszu tavra rogzitett kamatozasu lakashi-
telek atlagos teljes hiteldij mutatdja 5 szdzalék korul alakul.
Ez hasonld, s6t kissé kedvez6bb mértéki hitelkoltséget je-
lent, mint a svajcifrank-hiteleké volt a valsagot megel6z6
id&szakban (37. dbra). Az éven belil valtozé kamatozasu al-
lomany fixre valtasat az MNB ajanldssal 6sztonzi, amelynek
értelmében a bankok tdjékoztatjak a sérilékeny Ugyfelei-
ket a kamatkockazat fennallasardl, és a kamatlab legaldbb
5 évre torténd rogzitésére vonatkozo szerz6désmaodositasi
lehetGséget ajanlanak fel résziikre. A bankok oldalardl a ta-
jékoztato levelek kikiildése megfelel§ Gtemben zajlik, azon-
ban a megvaldsult hitelkivaltasok ardnya egyel6re elhanya-
golhatd. Ebben szerepet jatszhat egyrészt az alacsony ka-
matkornyezet tartds fennmaradasara vonatkozé varako-
zas, masrészt egyes bankok esetében a konkrét ajanlat ala-
csony vonzereje is.

A haztartasok atlagosan egyre magasabb hitel6sszeg és
hosszabb futamidé mellett adésodnak el. A szinte kizaro-
lag hitelintézetek altal folydsitott lakashitelek atlagos hitel-
Osszege az elmult négy évben megdupldzédott, jelenleg 10
millid forint korili értéket vesz fel (38. abra). Ez hitelcél sze-
rint heterogén maodon alakul: az uj lakas vasarlasahoz ko-
t6d6 hitelek értéke atlagosan 13 millio forint, a hasznalt la-
kasokra felvetteké 10 millié forint, a felujitast vagy bdvitést
célzd hiteleké pedig 4 millié forint. A hitelosszegek emelke-
désével parhuzamosan a futamiddk is hosszabbodtak: a la-
kashitelek szerz6déses 6sszeggel sulyozott atlagos futam-
ideje 2015 &ta 15-r6l 18 évre nétt (sulyozas nélkul 13 évrél
16 évre), bar a novekedés az elmult egy évben megallt (39.
abra). A hitel6sszegek emelkedése a lakdsarak novekedés-
ével parhuzamosan valdsult meg, amelyet a személyi kol-
csonok kisebb 6sszegl lakascélokra torténd felvétele ki-
sért. A személyi kolcsonok esetében ennek megfelelGen
szintén emelkedés lathaté mind a hitel6sszegek, mind a fu-
tamid&k tekintetében. A lakashitelekkel ellentétben ebben
a szegmensben a pénzlgyi vallalkozasok is aktiv szerepldk,
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39. dbra: Az Uj szerzédések dtlagos szerz6déses Gsszege

és futamideje
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—o—Személyi kélcson, hitelintézetek (jobb skala)
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Forras: MNB.
40. dbra: Az Uj szerz6dések megoszldsa és dtlagos
szerzédéses dsszege jovedelmi kvintilisek szerint
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Megjegyzés: 2019 elsd félévében hitelintézetek és pénziigyi val-
lalkozasok altal kibocsatott hitelek. A jovedelmi kvintilisek a tel-
jes hazai népesség jovedelmei alapjan kertltek kialakitasra. For-
ras: MNB.

41. dbra: Az uj szerz6dések JTM szerinti eloszldsa
jévedelmi kvintilisenként

35 35

30
25 A F 25
20 A+ r 20
15 A r 15

10 A - 10

0-10 10-20 20-30 30-40 40-50 50-60f 0-10 10-20 20-30 30-40 40-50 50-60

Lakashitel

Személyi kdlcson
ITM (%)

B 1. kvintilis @ 2. kvintilis B 3. kvintilis @ 4. kvintilis @ 5. kvintilis ‘

Megjegyzés: 2019 elsé félévében szerz6dott hitelek darabszam
alapu eloszlasa. A jovedelmi kvintilisek a teljes hazai népesség
jovedelmei alapjan keriltek kialakitasra. Forras: MNB.
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a 2019-ben kotott szerz6dések 48 szazalékat adtak. Utdbbi
intézmények azonban mas lgyfél- és termékszegmensre
specializalodtak: 250 ezer forint korili atlagos hiteléssze-
glik jelentésen elmarad a hitelintézetek altal nyujtott sze-
mélyi kolcsonok 1,8 millids értékétdl, tovabba a szerzédé-
seik negyede a legalsé jovedelmi 6tod altal kerdil felvételre.

A hitelfelvevék jellemzéen a magasabb jovedelm( haztar-
tasok koziil keriilnek ki. A szerz6dések darabszam alapu
vizsgdlata alapjan mind a fedezett, mind a fedezetlen hite-
lek felvétele a magasabb jovedelmi rétegekben koncent-
ralddik. A 2019 elsé felében kotott lakashitel-szerz6dések
felvevéinek kétharmada a legmagasabb jovedelmd( 20 sza-
zalékbdl kerilt ki, az alsd két kvintilis részesedése pedig
gyakorlatilag elhanyagolhatd (40. dbra). A felsé két kvintilis
aranya a hitelfelvevékon beltl még emelkedett is 2018-hoz
képest: az alsé harom kvintilis egylttes részesedése 24 sza-
zalékrdl 16 szazalékra csokkent, a legfels6 jovedelmi 6tod
javara. A személyi kdlcsonokhoz vald hozzaférés ennél ke-
vésbé egyenlbtlen (e hitelek esetén a szerz6déskotések
kozel 40 szazaléka kot6dott a felsd jovedelmi 6t6dhoz), bar
ebben a termékkorben is mérséklédott tavaly 6ta a jovede-
lem szerinti alsé 60 szdzalék részesedése. Volumenek te-
kintetében ennél is nagyobb eltérés lathato, mivel az atla-
gos hitelosszegek kdzott a lakdshitelek esetében kétszeres,
a személyi kolcsonokében kilencszeres kilonbség lathaté
az 6todik és az elsé kvintilis kozott. A hitelfelvevék jovede-
lem, foglalkoztatottsag és finanszirozé intézmény szerinti
eltéréseit a 3. keretes irdsban foglaltuk ossze.

Az alacsonyabb jovedelmi személyihitel-felvevék a JTM-
limit k6zelében adésodnak el. A lakashitelek 2019. elsé fél-
évi szerz6déskotései alapjan a 40-50 szazalékos jovede-
lemaranyos torlesztérészlet mutaté még az alacsonyabb
jovedelmd hitelfelvevék esetében sem a legjellemz6bb ka-
tegoria (41. abra). A személyi kolcsonok felvétele tekintet-
ében azonban érdemibb kifeszitettség tapasztalhato: eb-
ben a termékkdrben a 40 szazalék feletti havi jovedelem-
aranyos addssagszolgalat a leggyakoribb kategéria, és az
alsé jovedelmi kvintilisben elhelyezkedé addsok harmada
esik ide. A 2015 ¢6ta hitelintézetek altal folydsitott lakashi-
telek volumenének 14 szézaléka (350 milliard forint), a sze-
mélyi kolcsonok 32 szdzaléka (410 milliard forint) esetében
esett az Ugylet JTM-értéke 40 és 50 szazalék kozé. E hitelek
2019. juniusban fennalld allomanya mintegy 500 milliard
forintot tesz ki, ami a hitelintézetek teljes haztartasi hitel-
allomanydanak 8 szazalékat jelenti.
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3. KERETES iRAS: A HAZTARTASI HITELPENETRACIO JOVEDELMI HELYZET ES FINANSZIROZOK SZERINT

Mind a pénziigyi rendszer stabilitasa, mind a gazdasagi novekedés és fejlédés szempontjabol fontos kérdés az, hogy
a realgazdasagi szerepl6k kozul kik és milyen mértékben férnek hozza a kiilonb6z6 pénziigyi termékekhez. Nemzet-
kozi tapasztalatok szerint a pénziigyi bevonddas (financial inclusion), vagyis a pénziigyi termékek (ideértve az elektro-
nikus fizetést lehetévé tevé bankszamldkat, bankbetéteket és bizonyos feltételek mellett a kiilénb6z6 hiteltermékeket
is) egyre szélesebb rétegekhez torténd eljuttatdsa magasabb lteml fejl6déshez vezet. Ugyanakkor, ha nem megfelel6
termékek terjednek el, példaul a tulzottan kockazatos hitelek allomanya nagy mértékben emelkedik a sériilékeny haz-
tartasok korében, a pénziigyi stabilitasi kockazatok is novekedhetnek.

A lakossadgi hiteldllomdny 2016 és 2017 koz6tti becsiilt vdltozdsa A fentiek tukrében tobb szempontbc')l is megvizsgéltuk azt
jovedelmi decilisek és a relativ eladdésodottsdg vdltozdsa szerint ’
250 -Mrd Ft MrdFt hogy a haztartasi hitelszegmens esetében hogyan valto-
150 | 150 zott az elmult években a hitelpenetracio, elsGsorban az
adodsok jovedelmi helyzete szerint elemezve a kérdést. Eh-
50 - - 50 , i . e
hez az addsok jarulékkoteles jovedelmeit vettik figye-
=0 9 - -0 lembe, amelyek a 2017-es évig alltak rendelkezéstinkre. A
-150 -150  jovedelemadatokbdl deciliseket képezve megvizsgalhat-
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 - g Pe 7 ; e - .
juk, hogy a hitelfelvétel és eladdésodas milyen jovedelmi
Jovedelmi decilisek (2017-es bérjévedelem szerint)

B NGtt az adossag, 6s a relativ eladosodottsag is helyzet(i adésoknal jellemzd. A 2016 és 2017 kozotti ados-

@ N6tt az adossag, a relativ eladésodottsag nem véltozott érdemben , - , L, , . o
O N6tt az addssag, de csokkent a relativ eladésodottsag Sagnovekedes esetében eImondhato, hOgy az le"emzoen

O Csokkent az addssag, de a relativ eladdsodottsag nétt

0O Csokkent az addssag, a relativ eladésodottsag nem valtozott érdemben|
O Csokkent az addssag és csokkent a relativ eladdsodottsag

< Osszesen

GRS tan a hitelallomdany csokkenése volt megfigyelhetd.

a median jovedelem feletti adésoknal koncentralodott,
mig az also 6t decilisbe tartozé addsok esetében aggregal-

Ez arra utal, hogy a hitelpenetracié els6sorban a relative jobb pénzligyi helyzet(i haztartasokat érintve emelkedik. Az
addssag novekedése a legtobb esetben egyiitt jart a relativ — azaz jovedelemhez viszonyitott — eladésodas emelkedés-
ével is, vagyis a hitelfelvevék esetében az adéssag novekedése jellemz6en meghaladta a bérndvekedést. Megvizsgaltuk
azt is, hogy a lakashitelek esetében milyen kiilonbségek figyelhet6k meg a 2015 el6tti és azt kdvet6 folyodsitasok eseté-
ben: mig a 2015 el6tt folydsitott (és 2017 végén még fennalld) hitelek 35 szazaléka esetében az adds 2017-es jovedelme
a median jovedelem alatt volt, ugyanez az arany az azt kdvet6 folydsitasok esetében csak 17 szazalék. Az eltérés akkor
is szembet(ing, ha kontrolldlunk az adésok életkordra. Mindez arra utal, hogy a hiteldllomany szerkezete a magasabb
jovedelmii addsok iranyaba tolodott el az elmult években.

A 2017-ben felvett hitelek eloszldsa terméktipus, valamint az adds A hitelezés je||em26 forma'ja nemcsak a j6vede|em szint-
% munkakérének tipusa (FEOR-kod) szerint %

jétol, de az adds — ezzel szorosan Osszefiiggé — foglalko-
zasatol is fligg. A szellemi foglalkoztatottak esetében joval
magasabb aranyban figyelheté meg a jelzaloghitelek felvé-
tele, mig a fizikai munkat végz6 hitelfelvevéknél a személyi

hitelek felvétele dominal. A jovedelmi helyzet és a foglal-

AL koztatas miatti heterogenitds nemcsak a hiteltermék ese-
DJeIzaI9g e§fogyaszta5| hitel ; .. ; , : ; L., ,
B Csak aruhitel tében tlinik meghatarozénak, de a finanszirozé intézmény
@ Csak személyi hitel ) , ) - . . .,
B Csak jelzaloghitel tekintetében is: az alacsonyabb jévedelmi decilisekben j6-
< Csak pii.-i vallalkozasnal vett fel hitelt ) L, ,
Megjegyzés: FEOR kodok: (1) Vezet6k és térvényhozok (2) Felséfoki képzettség Gndillo val jellemz6bb, hogy az addsok a gyakran magasabb ka-
lkalr gsat igényld foglalkozdsok (3) Egyéb felséfoku kozépfoku képzettséget igénylé / s 14 ; @ ] P 7 4 .
e e aeeaetioé matldbat kinald pénziigyi vallalkozasoktdl vesznek fel hi-
foglalkozdsok (6) Mezégazdasdgi és erd6gazddlkoddsifoglalkozdsok (7) Ipari és épitSipari

telt. Ez els6sorban a fogyasztasi hitelek piacan szembe-

foglalkozdsok (8) Gépkezelbk, 6sszeszerel6k, jarmiivezetdk (9) Szakképzetséget nem igénylé

(egyszerii) foglalkozdsok (0) Fegyveres szervek foglalkozdsai. Forrds: MINB, ONYF. tl,jné, mely hltelek esetében a relatl've szegényebb réglc')k-

ban az addsok — részben a magasabb hitelkockazat tiikrében — atlagosan joval magasabb kamatok mellett jutnak csak
finanszirozashoz. Mindez ugyanakkor az egyes régidkban megfigyelhetd, alacsonyabb bankfidkkal valé lefedettséggel
is 0sszefliggésben allhat. A jellemz6en inkabb készpénzt hasznalo (fizetéslket készpénzben megkapd és/vagy folyod-
szamldval nem rendelkez@), tipikusan alacsonyabb jovedelm(i lgyfelek kisebb mobilitisa és a nehezebb banki

PENZUGY! STABILITASI JELENTES ¢ 2019. DECEMBER | 29



MAGYAR NEMZETI BANK

hozzaférés noveli a pénzigyi vallalkozasok , hazhoz vitt termékei” irdnti keresletet.

A fentieken tul kiemelt figyelmet érdemelnek azon haztartasok is, amelyek megfelel§ jovedelem hianyaban kiszorul-
nak a formadlis hitelpiacrdl, és potencialisan az uzsorahitelezés felé fordulhatnak. E haztartasok szamat megfelel
adatok hianyaban csak nagysagrendileg tudjuk megbecstilni. Mikroszint(i kérdGives felmérés (EU SILC) alapjan megvizs-
galtuk, hogy melyek azok a haztartasok, amelyek esetében a bevételek nem fedezik a haztartas kiadasait, valamint tobb
dimenzié mentén is sériilékenynek tekintheték. A sériilékenységi kritériumok a kovetkez6k voltak: (1) a haztartas nem
képes egy varatlan, 70 ezer forintos kiadast sajat forrasbdl fedezni, (2) a haztartas egyik tagjanak sincs folydszamlaja,
(3) a haztartas az adatfelvételt megel6z6 egy évben legaldbb kétszer késett pénzhiany miatt lakbérrel/k6ztizemi szam-
laval/lakashitel torlesztérészlettel, (4) a haztartds szubjektiv jovedelmi helyzete kedvezétlen, illetve (5) a haztartas ked-
vez6tlen lakaskorilmények kozott él. E valtozok szerint az uzsorahitelezésnek kitett haztartasok aranya 3 és 13 sza-
zalék kozott lehet, és elsGsorban az észak-alféldi és észak-magyarorszagi megyékben koncentralédhat.

42. dbra: A hdztartdsi hitelezés el6rejelzése A haztartasi hitelezés évi 8-15 szazalékkal névekedhet az
% % el6rejelzési horizonton. A haztartasi hitelezés folyamataira

-
o
=
o

[
IS
|

- 14 jelent6s hatast gyakorol a babavaré tdmogatas bevezetése:
| 10 az MNB el6rejelzése szerint 2019-ben 400-450 milliard fo-

B
o N
L

rint érték( hiteldllomany épllhet fel, a program végéig,

8
6

| 4 2022-ig pedig mintegy 1200-1400 milliard forintos volu-
; men varhatd. Varakozasaink szerint a kihasznaltsag a kez-

LI B s B B B L e e

deti idGszakban intenzivebben alakul, mint a kés6bbi sza-
kaszokban, és a korai idészakban a program addicionalis

o HANONDO®

hatdsa is nagyobb lesz. Az eddig beérkezett adatok alapjan,

N
S}

valamint a babavard hitel 75 szazalékig onerének vald be-

m 1 w S ~ o a g b+l I - L s . . i .
S © & & &8 &3 &8 & 8§ 8 szamithatdsaganak engedélyezése révén lényegesen valto-
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~

——Tény — Elérejelzés - 2019, december ~-- Elérejelzés - 2019, majus zott hdztartasihitel-elGrejelzésiink az el6z6 félévhez ké-

pest: a pénzligyi kdzvetitérendszer hitelei évi 10 szazalékot
Megjegyzés: Tranzakcids alapu éves novekedési Gtem. Forras:

VINE is meghaladd mértékben emelkedhetnek 2020 elejére (42.

abra). Ezt egyrészt bazishatds kovetkeztében, masrészt a
babavaré hitelek iranti kereslet — a kezdeti fokozott igény-
bevételt kovets — csokkenése, harmadrészt mind a lakashi-

43. dbra: Hitelpenetrdcid eurdpai ésszehasonlitdsban telekre, mind a személyi hitelekre gyakorolt kiszoritd hatds

% % novekedése miatt mérsékeltebb Gtem( bévilés kovetheti.
120 Az el6rejelzési horizont vége egybeesik a babavaré tamo-
100 >0 gatas kivezetésével, amikor szintén erd8s6dé kihasznalt-
80 0 sagra szamitunk. A babavaro hitelek fedezetlen fogyasztdsi
60 30 hitelnek mindsiilnek, igy a korabbi elérejelzést meghaladé
40 20 pgvilés dontden a fogyasztasi hitelszegmensben jelenik
20 10

meg.

0 0

IR EERE SRS E R ISR SR S EERR ST A pénziigyi mélység nemzetkozi dsszehasonlitasban ala-
88526855555 SEEERCEfrEisERE Lt csony. A hazai, 14 szazalékos GDP-aranyos haztartasi hitel-
o2 ESEROR SUCSEETSHETS YIS <lloms e o
2 A ofg g allomany az Eurdpai Unid egyik legalacsonyabb értékét je

& lenti, csak Romaniaban lathaté ennél kisebb relativ elado-

[ Fogyasztasi hitel/GDP < . Lz _
B Lakishitel/GDP sodottsag (43. abra). A mutatd Iényegesen elmarad a tag

# Lakashitellel rendelkezd haztartdsok aranya (jobb skala) allamok atlagatdl, valamint a tobbi visegradi orszag 23-34
Megjegyzés: A hitel/GDP értékek 2019 mésodik negyedév vé- szizalék kozott szorddé értékeitdl is. A lakashitellel rendel-
gére, a lakéshitellel rendelkez6 héztartasok aranya 2017-re vo- kez4 haztartasok aranyaban is lemaradas latszik: a hazai
natkozik. Forras: EKB, Global Findex Database. haztartasok 14 szazaléka torlesztett lakdshitelt 2017-ben,
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44. dbra: A hdztartdsi hiteldllomdny ciklikus pozicidja a  ezzel pedig hazank a hatodik legalacsonyabb lakashitel-pe-
becsililt hitelrések alapjdan netracioval rendelkez6 orszdg az Eurdpai Unidban.

% szézalékpont . , , e . , , A
50 25 A hazai GDP-aranyos haztartasi hiteldllomany ciklikusan

40 1 r 20 . P . . . ,
30 - | ,; alacsonynak tekinthetS. Historikus Osszevetésben el-

20 L 10 mondhatd, hogy a haztartasok addssagallomanya a gazda-
10 1 A "5 sdg méretéhez viszonyitva — kiillénb6z8 becslési médszerek
_12 V T alapjan — jelenleg 7-18 szdzalékkal elmarad a hosszu tavu
atlagatol (44. dbra)'®. A GDP névekedésének fiiggvényében

-20 A
-30 - , S . . .
w0 ] azonban ez a rés az elGrejelzési horizonton zarulhat, te-
50 kintve a hitelallomany dinamikus bévilését.

§gTgT8 g8 g

— Addicionalis hitel/GDP

——Tobbvéltozds hitel/GDP-rés (Hosszd-Kérmendi-Méré 2015, jobb skala)

——Tbbbvéltozds hitel/GDP-rés (Kocsis-Sallay 2018, jobb skala)

—— Addicionalis egyvaltozds hitel/GDP-rés (jobb skala)

Forras: MINB.

16 A tébbvaltozds hitelrés mddszertanairdl ldsd: Hosszu, Zs. — Kérmendi, Gy. — Mér6, B. (2015): Egy- és tobbvaltozds sziirék a hitelrés alakuldsanak
meghatarozasara, MNB-tanulmanyok 118, illetve Kocsis, L. — Sallay, M. (2018): Hitel/GDP rés szdmitdsa tobbvéltozds HP sz(ir segitségével, MNB-
tanulmanyok 136. Az egyviéltozos hitelrés modszertanardl lasd: https://www.mnb.hu/letoltes/ccyb-modszertan-uj-hu-1.pdf
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4. Portfoliomindség: kevés a késedelembe esés, de a
ciklusérzékeny kitettségek figyelmet igényelnek

A nemteljesité vdllalati hitelek ardnya a kordbban meghatdrozott kivdnatos savba, ét szdzalék ald csékkent, viszont a
gazdasdgi ciklusokra érzékeny projekthitel-dllomdny még mindig jelentds részét adja a nemteljesité vdllalati hitelport-
folionak. 2019 elsé felében ismét a portfdliodtisztitds és a hiteldllomdny névekedése tamogatta a portfoliomindség javu-
ldsat. Az év elsé hat hdnapjdban a vdllalati hitelportfdliohoz kapcsolodo értékvesztés enyhe mérséklédését figyelhettiik
meg, ami a nemzetkézi szamviteli sztenderd (IFRS 9) szerinti értékvesztett pénziigyi eszkézékhéz (Stage 3), azaz a nem-
teljesité kategoridba sorolt hitelekhez kéthetd.

2019 elsé felében folytatodott a hitelintézeti szektor nemteljesité hdztartdsi hiteldllomdnydnak csékkenése, elsGsorban
a jelzdloggal fedezett késedelmes dllomdny leéplilésének kévetkeztében. A hdztartdsi hitelek nemteljesitési ardnydnak
cs6kkenése leginkdbb a tisztitdsi aktivitdsnak kdszénhetd, de az dllomdny béviilése mdr e szegmensben is érdemben
hozzdjdrul a rata csékkenéséhez. A nemteljesité jelzdloghitelekhez kapcsolodo fedezetértékesitések tébb mint fele vég-
rehajtdsi eljdrds keretében térténik, jellemzéen a piaci drakat kézelité eladdsi dron, amihez az elmult id6szak kedvezé
lakdspiaci tendencidi érdemben hozzdjdrultak. Az elmult években a hitelintézetek dltal kotétt uj jelzdloghitel-szerz6dések
beddlési ardnya alacsony szintrél is fokozatosan csékkend tendencidt mutat.

45. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelallomdny ardnya a

hitelintézeti szektorban 4.1. Az MNB altal elvart tartomanyba keriilt a
1500 {MrdFt - % .50 nemteljesité vallalati hitelek aranya
régi NPL definicié (90 napontili == [|p == (jNPL
1350 1 késedelem) - ] definicio 225 e . , ,
1200 4 ~Mimpan 3 L 200 Anemteljesité vallalati hitelek aranya a kordbban megha-
1050 000y O h 175  tarozott kivanatos savba,'” 6t szazalék ala csokkent. 2019
900 I M- - 150 . TR
250 - l iy T | s els6é félévének végén a hitelintézeti szektor nemteljesité
600 - \ o - 100 vallalati hiteleinek dllomdnya 6sszességében 375 millidrd
450 \_ ~ T 75 forintot tett ki, amelyen beliil a 90 napon tul késedelmes
300 A m r 50 s , TT . , . sy s
150 | AN | ,c  allomany 162 milliard forint volt (45. abra). A tisztitdsoknak
o HHIRCHEIRGREETIR IR RO TR Reaeaieiieiietl 00 kdszonhet8en 2019. junius végére a 90 napon tul késedel-
5 88 g 3 ¢ g g g e8¢ mes hitelek aranya 2 szazalékra mérséklédott. Osszességé-
o~ ~N o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ ~N o~ o~ o~ , . . Vo . , - . ,
190 napon tul nem késedelmes, de nemteljesité allomany ben a vallalati nemteIJe5|to hitelek aranya 2019. junius ve-
90 napon tul késedelmes allomany , , , . ., .
---31-90 napon beliil lejart hitelek aranya (jobb skala) gére 4,6 szazalékra sillyedt, ami éves viszonylatban 1,7
——90 napon tul lejart hitelek ardnya (jobb skala) , , . , . , ) .,
----- Nemteljesits hitelek aranya (jobb skala) szdzalékpontos csokkenést jelent, a vallalati nemteljesité

Megjegyzés: 2015-ben a nemteljesitd hitelek definiciéja megval-  hiteldllomany pedig 63 milliard forinttal mérséklgdott.
tozott, innentél a 90 napon tul késedelmes hitelek mellett az
olyan 90 napon beliil késedelmes hitelek is nemteljesitének mi- A gazdasagi ciklusokra érzékeny projekthitelek tovabbra

nésiilnek, amelyeknél nemfizetés valdszinGsithetd. 2010-ig tigy-  is jelentds részt képviselnek a nemteljesit6 vallalati hitel-
felenként, 2010-t6l szerz8désenként. Forras: MNB. portfélion belil. A vallalati hitelallomanyon belil a pro-
jekthitelek nemteljesitési ardnya 2019. junius végén 8,6
szdazalék volt, ami 4,4 szazalékpontos éves csdkkenés ered-
ménye (46. dbra). Az egyéb vallalati hitelek nemteljesitési
aranya 3,6 szazalék volt az elsé félév végén, ami 0,8 szaza-
Iékponttal alacsonyabb az egy évvel kordbbi adathoz ké-
pest. A nemteljesité projekthitelek allomanya a 2019. ju-
nius végét megel6z6 egy évben 29,3 szazalékkal, 144 milli-
ard forintra csokkent. Ezen allomany tobb mint

17 Az MNB kordbban a jél m(ikodé bankrendszer 10 ismérve kozott a legfeljebb 5 szazalékos NPL-szintet hatdrozta meg. Eurdpai unids szinten az
Eurdpai Bankhatosag (EBA) szintén az 5 szdzalékos szintet emelte ki, amely felett mar elvarja az egyes bankoktdl, hogy NPL stratégiat alakitsanak ki.

32 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES e 2019. DECEMBER



PORTFOLIOMINOSEG: KEVES A KESEDELEMBE ESES, DE A CIKLUSERZEKENY KITETTSEGEK FIGYELMET IGENYELNEK

46. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelportfdlio megosz-
Idsa projekt- és egyéb hitelek, valamint késedelem sze-

rint
Mrd Ft %
1800 —— L
1600 4 régi NPI: {Jef}nlcw Uj NPL definicio | 48
(90 napon tuli késedelem)
1400 - - 42
1200 A F 36
1000 - r 30
800 M - 24
600 + - 18
400 - - 12
200 A F 6
0 T 0
o o © o
— - — —
o o o o o o o o
N N ~N N N N N N
[ Nemteljesité egyéb hitelek volumene
I Nemteljesitd projekthitelek volumene
——Nemteljesit6 projekthitelek aranya (jobb skéla)
— -Nemteljesits egyéb hitelek ardnya (jobb skala)
~~~~~~ 90+ arany - projekt hitelek (jobb skéla)
— — 90+ arany - egyéb hitelek (jobb skala)
Forras: MNB.

47. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelek ardnydnak ala-
kuldsdban szerepet jatszo tényezbk a hitelintézeti szek-

torban
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[ Tisztitasi komponens

3 Allomanyi komponens

= Az NPL aranyanak véltozasa

=== A 90 napon tul késedelmes hitelek aranyanak valtozasa

Forras: MNB.

48. dbra: A hitelintézeti szektor vdllalati hitelportfolidja-
nak értékvesztés-dllomdnya és annak vdltozdsa 2019

elsé félévében
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Megjegyzés: Stage 1: olyan pénziigyi eszkozokre képzett érték-
vesztés, amelyek hitelkockazata nem nétt jelent6sen a kezdeti

kétharmadat (68,5 szazalékat) a nem késedelmes vagy leg-
feljebb 90 napos késedelemmel rendelkezd, de nemtelje-
sit6 projekthitelek tették ki. A 90 napon tul késedelmes
projekthitelek allomdanya éves alapon 38 szazalékkal csok-
kent junius végére, de koncentraltan még vannak jelentGs
allomanyokat tarté intézmények. Ugyanakkor a nemtelje-
sit6 projekthitel-allomany kapcsan megképzend6 rend-
szerkockazati t6kepuffer 2019-es fellilvizsgdlata alapjan a
t6ketartalékolasi kotelezettség mar egy bankot sem érint.

A kereskedelmi ingatlanok piacat a gazdasagi ciklusok ve-
zérlik, ezért a projekthitelezést is nagyfoku ciklikussag jel-
lemazi. A gazdasagi ciklusoknak leginkdbb kitett ingatlanti-
pusok a szallodak, valamint a kevésbé likvid ingatlanpiaco-
kon mUkodd, ezért az alternativ haszndlat szempontjabdl
alacsony potencidllal rendelkezd ingatlanok. A piac ciklikus
jellege jelent6s veszteségeket okozhat a hitelintézeteknek,
ahogy azt 2008-at kdvet6en is lathattuk. A forintarfolyam
utdbbi id6szakban lathatd gyengililése ismét fesziltséget
okozhat azon projekthitelek esetében, ahol a finanszirozas
kilfoldi devizaban denomindlt, azonban az addsnak (vagy a
kereskedelmi ingatlan bérlGinek) bevétele nem ugyanab-
ban a devizanemben keletkezik. A projekthitelezéssel 6sz-
szefliggd rendszerkockdazatok kialakuldsanak megel6zése
érdekében az MNB moddositotta a rendszerkockazati téke-
puffer alkalmazdsanak feltételeit.®

2019 elsé felében a portféliomindség javulasat a portfélio
tisztitasa és a hitelallomany novekedése tamogatta. A hi-
telintézeti szektor mintegy 26 milliard forintnyi nemtelje-
sit6 vallalati hitelallomanyt adott el az elsé félévben, elGse-
gitve a nemteljesitési ardny csokkenését. A 90 napnal ki-
sebb késedelemben |év6 nemteljesité portfolié 2019 elsé
félévében Osszességében gydgyult, viszont a 90 napon tul
késedelmes portfolié esetében romlds volt megfigyelhetd,
ami visszafogta az arany mérsékl6dését (47. abra). A 90 na-
pon tul késedelmes portfolié romldsdhoz az elmult néhany
évben kotott szerz6dések elsd, 90 napot meghaladd kése-
delembe esései is jelent6sen hozzajarultak. 2019-ben 17
millidrd forint 6sszegben estek elsé alkalommal késede-
lembe vallalati hitelszerz6dések, amelyek 75 szazaléka 5
bankhoz kotheté. Ezen szerz6dések kdzott tigyletszinten is
nagyfoku koncentraltsag figyelhet6 meg, az 542 elsé alka-
lommal 90 napon tuli késedelembe esé szerzédésbél a 10
legnagyobb 6sszegl ligylet adta a teljes késedelembe esé
allomany kozel felét (48 szazalékat).

A vallalati hitelportfoliora képzett értékvesztés alloma-
nya enyhén csokkent 2019 elsé félévében, de az érték-
vesztéssel valo fedezettség mértéke tovabbra is magas. A
vallalati hitelportféliora képzett értékvesztés 6sszege 284
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megjelenités ota. Stage 2: olyan pénzligyi eszk6zokre képzett ér-
tékvesztés, amelyek hitelkockdzata jelentGsen nétt a kezdeti
megjelenités 6ta, de nem értékvesztettek. Stage 3: nemteljesité
pénzligyi eszk6zokre képzett értékvesztés. Forrds: MNB.

49. dbra: A hitelintézetek nemteljesité haztartdsi
hiteldllomdnydnak ardnya szerz6désenként
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Megjegyzés: A nemteljesit6 hitelek aranya 2015. I. negyedév

el6tt a 90 napon tul késedelmes hitelek aranyat mutatja.
Forras: MNB.

50. dbra: A 90 napon tul késedelmes hdztartdsi hitelek
ardnya és dllomdnya termékenként
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Megjegyzés: Bankrendszer és fioktelepek adatai. Forras: MNB.

millidrd forintrél 259 millidrd forintra csokkent 2019 elsé
felében (48. abra). Mig az IFRS szerinti Stage 1 és Stage 2
besoroldsi®® hitelekre vonatkozé értékvesztés csak mini-
malisan valtozott, a legrosszabb min&ségd, Stage 3-as cso-
portra képzett értékvesztés 26 milliard forinttal csdokkent.
A kivezetéshez és leirdshoz kothet6 41 milliard forintos
csokkenést részben ellensulyozta a keletkeztetés és vasar-
Ias miatti 37 milliard forintos névekmény, mig a hitelkocka-
zat javulasa miatt 37 millidrd forinttal csokkent az érték-
vesztés dllomanya. A nemteljesit6 vallalati hitelek érték-
vesztéssel vald fedezettsége Gsszességében enyhén csok-
kent, de tovdbbra is magas, 60 szdzalék kozelében alakul
(melléklet 27. dbra).

4.2. Az 0j hitelciklusban folyositott jelzaloghite-
lek késedelembe esési aranya alacsony

Folytatédott a nemteljesité haztartasi hitelallomany
cs6kkenése a hitelintézeti szektorban. 2018 vége 6ta a hi-
telintézetek mérlegében Iév6 nemteljesitd haztartasi hitel-
allomany 68 millidrd forinttal 368 millidrd forintra mérsék-
I6dott, amelynek kétharmadat a 90 napon tul késedelmes
hitelek tették ki. A csokkenéshez kdzel azonos mértékben
jarult hozza a 90 napon tul késedelmes, illetve az azon be-
luli késedelemmel rendelkezd, de nemteljesité hitelallo-
many leépilése (49. dbra). A nemteljesit6 haztartasi hite-
lek aranya 1,2 szazalékpontos csokkenést kovetéen 5,8 sza-
zalékon 4llt, mig a 90 napon tul késedelmes hitelek aranya
0,7 szazalékponttal 3,9 szdzalékra mérséklédott 2019 juni-
usara.

A jelzdloggal fedezett késedelmes allomanyban volt a leg-
nagyobb volumendi leépiilés. 2019 masodik negyedév vé-
gére éves Osszevetésben valamennyi lakossagi hiteltermék
esetében csokkenés volt megfigyelhet a 90 napon tul ké-
sedelmes hitelek dllomanydaban és aranyaban egyarant (50.
abra). A szabadfelhaszndldsu jelzaloghitelek 90 napon tul
késedelmes allomdanya csokkent a legnagyobb mértékben,
éves Osszevetésben 42 milliard forinttal, azonban tovabbra
is ezen hitelek rendelkeznek a legnagyobb nemteljesité

18 A projekthitelek drfolyamkockazatardl részletesebben irtunk a 2018. novemberi Pénzligyi stabilitasi jelentésben (1. keretes irds). A kockazatok ke-

zelése érdekében a Pénzligyi Stabilitasi Tanacs 2019 szeptemberében a projekthitelekre vonatkozé rendszerkockazati tékepuffer modositdsardl don-

tott. A tékekovetelmény szdmitdsa soran az MNB a jovében a problémds projekthitel-allomanyok mellett a nem problémas deviza projekthiteleket is

figyelembe veszi annak érdekében, hogy ne épiilhessen fel Ujra egészségtelen szerkezetl projektfinanszirozasbol fakadé rendszerkockazat. A 2020.
januar 1-jével életbe Iép6 mddositasok preventiv jellegliek, a kezdeti id6szakban varhatdan egy intézménynek sem kell tékepuffert képeznie. A rend-

szerkockazati t6kepuffer kiterjesztésének motivacioirdl a 2019. méjusi Pénzigyi stabilitasi jelentésben irtunk részletesebben (2. keretes iras).

19 Az IFRS 9 harom értékvesztési kategdriat hataroz meg az egyedi és portfélidszint(i eszkézéllomanyok kockazatahoz igazodva. Stage 1: ebbe a kate-

goéridba kerllnek a problémamentes hitelek, amelyeknél az egyéves varhato veszteségre kell értékvesztést képezni. A masodik és harmadik kategori-

dba (Stage 2-3) kertilnek azon kitettségek, amelyeknél probléma mertilt fel. Stage 2: ebbe a kategdriaba keril egy kitettség, amennyiben valamilyen
kapcsolddo kockazati kérilményben jelentds romlas kovetkezik be. Stage 3: ez a kategdria a nemteljesitd hiteleket foglalja magaban.
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51. dbra: A nemteljesité hdztartdsi hitelek ardnydnak
alakuldsdban szerepet jdtszo tényezék
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= Az NPL aranyanak valtozasa

=== A90 napon tul késedelmes hitelek aranyanak véltozasa

Megjegyzés: 2015 elsé negyedévében hiarom egyedi tétel is
jelentésen mozgatta a nemteljesité hitelek aradnyanak
valtozasat: az elszamolas hatralékokat csokkentd, tovabba
hitelallomanyt mérsékl6 hatasa, valamint az Gj NPL definicio
kovetkeztében névekvé nemteljesité hitelek aranya. 2015
harmadik negyedévében Gjra 90 napon tuli késedelembe estek
az elszamoldssal érintett és korabban késedelmes szerzédések.
Forras: MINB.

52. dbra: A hitelintézeti szektor hdztartdsi

vdltozdsa 2019 elsé félévében
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Megjegyzés: Stage 1: olyan pénziigyi eszkozokre képzett
értékvesztés, amelyek hitelkockazata nem nétt jelentésen a
kezdeti megjelenités 6ta. Stage 2: olyan pénziigyi eszkdzokre
képzett értékvesztés, amelyek hitelkockazata jelentésen nétt a
kezdeti megjelenités ota, de nem értékvesztettek. Stage 3:
nemteljesité pénziigyi eszkdzokre képzett értékvesztés.

Forras: MNB.

arannyal (10,3 szazalék) a jelzaloggal fedezett hitelek koré-
ben, és a legnagyobb sullyal az 6sszes haztartasi hitelen be-
lul. A legmagasabb 90 napon tul késedelmes NPL arannyal
rendelkezd gépjarmuhitelek esetében 3 szdzalékpontos
meérséklédést kovetben 19,5 szazalékra csokkent a nemtel-
jesitési rata. A legalacsonyabb, 1,9 szazalékos NPL ardnnyal
a piaci kamatozasu lakashitelek rendelkeztek, ahol 21 mil-
lidrd forintos leépuilést kbvetéen 55 millidrd forintot tett ki
a 90 napon tul késedelmes hitelallomany.

A haztartasi NPL rata cs6kkenését elsGsorban a portfélio-
tisztitasok tdmogattak. A bankok mérlegében lévé nemtel-
jesité hdaztartasi hiteldllomany leépiiléséhez legnagyobb
mértékben a koveteléseladasok jarultak hozza 2019 elsé
félévében, aminek koszonhetben 1,2 szdzalékponttal csok-
kent a nemteljesité hitelek ardnya 2018 év végéhez képest.
A portfolié tisztulasat segitették a nemteljesitékovetelés-
eladasok és -leirasok, amelyek szektorszinten mintegy 52
milliard forintot tettek ki a vizsgalt idGszakban (51. 4bra).
Az NPL rata csokkenéséhez tovdbba hozzajarult, hogy a 90
napnal kevesebb késedelemmel rendelkezd addsok egy ré-
sze ismét teljesitévé valt, ami ellensulyozni tudta a 2019
els6 negyedévében bekovetkezd 90 napon tuli késede-
lembe eséseket. Szintén a rata csokkenését tdmogatta a
haztartasi hiteldllomany bévilése.

Leginkabb a kivezetéseknek és leirasoknak kdszonhetd a
haztartasi hitelekre képzett értékvesztés csokkenése
2019 els6 felében. A haztartasi hitelek IFRS 9 sztenderd
szerinti értékvesztésének 6sszege 46 millidrd forinttal mér-
sékl6dott 2019 elsé félévében (52. abra). A valtozast szinte
teljes egészében a Stage 3-as statuszban lévé szerz6dések
értékvesztésének csdkkenése okozta. Elsésorban az 52 mil-
liard forintos kivezetés és leiras miatt mérsékl6dott a haz-
tartasi értékvesztés-allomany, ami nagyrészt az eladott ko-
vetelésekhez kothet6. Az Ujonnan folydsitott hitelekhez
kapcsoléddan 13 milliard forint értékvesztést képeztek a
hitelintézetek, mig a hitelkockdzat valtozdsa miatt 6sszes-
ségében csak minimalisan csokkent az értékvesztés-allo-
many. A nemteljesitd haztartdsi hitelek értékvesztéssel
vald fedezettsége Gsszességében 2019 elsé felében is tar-
totta a kozel 60 szazalékos szintjét (melléklet 37. dbra).

Az értékesitett fedezetek eladasi ara kozelitett a piaci
arakhoz, amit a lakasarak novekedése is tamogatott. A
bankrendszerben 6sszesen 1770 esetben tortént ingatlan-
fedezet értékesitésébdl valdo megtérilés 2019 elsé félévé-
ben. Ennek tobb mint fele (57 szazaléka) végrehajtasi elja-
ras keretében torténd ingatlanértékesités volt, amelynek
aranya az elmult harom évben folyamatosan emelkedett az
ingatlanértékesitéseken belll (53. abra). Ennek egyik
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53. dbra: Az ingatlanfedezetbdl valo megtériilések
szdma és az dtlagos megtériilés a hitelintézetek és

pénziigyi vallalkozdsok dltal kezelt jelzaloghiteleknél
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Forras: MNB.
54. dbra: A késedelmes jelzdloghitel-kévetelések
szamdadnak valtozdsa 2013 és 2019 juniusa kézétt
ezer darab %
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Forras: KHR, MNB.

55. dbra: A kéveteléskezelGknél 1évé jelzdloghitel-
kévetelésekhez két6d6 megdllapoddsok megoszldsa a
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Megjegyzés: darabszam alapon, 2019 els6 félév végén.
Zardjelben az adott késedelmi kategoria teljes sokasagon beliili

sulya. Forras: MNB.
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valdszinli oka, hogy az dnkéntes értékesitések csak a ke-
vésbé komplikalt esetekben jelentenek megoldast. Egy-
részt ugyanis a tobb hitelezének tartozé addsok esetében
a biztositékkal nem rendelkez6k jogi eljdrason keresztiil
igyekeznek megtériilést elérni, ami a biztositott hitelezd
megtériilésére is hatdssal lehet. Mdsrészt az 6nkéntes ér-
tékesités az adds egylttmiikbdése esetén valdsithaté meg,
és a kordbbi évek onkéntes értékesitései utdn mar az
egyuttm(kodésre nem hajlandd addsok keriilhetnek tul-
sulyba. A lakdspiaci trendek hozzajarultak ahhoz, hogy a
végrehajtas soran értékesitett ingatlanok az dnkéntes érté-
kesitéshez hasonldan, piaci aron cseréljenek gazdat,
ugyanakkor a magasabb koltségek és az egyéb hitelez6k
kovetelései miatt a hitelez6 megtériilése Osszességében
alacsonyabb. A Nemzeti Eszkozkezel6 (NET) programjanak
kifutasdval és a forgalomképes ingatlanok 6nkéntes érté-
kesitési lehetGségének szlkiilésével a jovGben is fontos
szerepe lehet a végrehajtasi eljarason keresztili megtéri-
[ésnek.

A hitelintézeteknél egyre kevesebb késedelmes jelzalog-
hitel vonja el a kapacitasokat a hitelezés el6l. A 90 napon
tuli, a minimalbér 6sszegét meghaladdan késedelmes jel-
zaloghitel-kovetelések szama a 2013 végi 164 ezerr6l 2019.
junius végére 105 ezerre csokkent (54. dbra). Az idei elsé
félévben mintegy 5 ezerrel csdokkent a késedelmes jelzalog-
hitel-kbvetelések szdma. Junius végén a hitelintézetek
mérlegeiben 25 ezer, a pénziigyi vallalkozasoknal (tul-
nyomo részben koveteléskezelGknél) pedig mintegy 80
ezer késedelmes szerz6dés volt. Az elmult években a nem-
teljesité szerz6dések nagyobb része pénziigyi vallalkoza-
sokhoz (kdveteléskezel6khoz) keriilt, de a Nemzeti Eszkoz-
kezel6nek is jelentds szerepe volt a legkiszolgaltatottabb
helyzetben levé, kdzel 40 ezer hiteladds lakdingatlananak
megvasarlasaval. A hitelintézetek mérlegének tisztuldsaval
a pénzligyi stabilitasi kockazatok leépiltek ugyan, de a
nemteljesit6 addsok helyzete szocidlis problémaként to-
vabbra is fennmaradt.

A koveteléskezelGk a régota késedelmes ligyletek esetén
a fedezet értékesitése, Ujabb késedelem esetén annak at-
litemezése révén igyekeznek megtériilést elérni. A pénz-
ligyi vallalkozasok altal atvett kovetelések 63 szazaléka ese-
tén jott létre megdllapodas a felek kozott. A megdllapoda-
sok legnagyobb része (46,5 szdzaléka) az ingatlanfedezet
értékesitését kdvetd elszamolas, de a tartozds megfizeté-
sének atlitemezésére is az esetek jelentGs részében (41,1
szazalékaban) kerult sor. A fedezeti ingatlan értékesitésé-
ben valé megegyezés annal inkabb jellemzé megallapodasi
tipus, minél hosszabb ideje hatralékos a kovetelés (55.
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56. dbra: A 2010-2018 kézott kétott jelzdloghitel-
szerzédések késedelmes ardnya az eltelt id6
fliggvényében a szerzédéskétés éve szerint

9 %
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Szerz6déskotés ota eltelt évek szama

l—2010—2011—2012—2013 2014—2015—2016 —2017—2014

Megjegyzés: A késedelmes hitelek a 90 napon tuli, a minimalbér
Osszegét meghaladd késedelemmel rendelkezd hiteleket
takarjak. A 2013-as értékek esetében korrigaltunk az egyik
nagybank adataira, amelyek vélhet6en magukban foglaltak egy
nemteljesité hiteleket érintd refinanszirozasi hullamot. Forras:

KHR, MNB.

abra). Mig az 5 éven tul hatralékos szerz6dések kozel 60
szazaléka esetén dllapodtak meg a fedezeti ingatlan érté-
kesitésében, addig a 2—5 év 6ta hatralékos lgyletek eseté-
ben csak 28 szazalék volt ez az arany.

Az elmult években a hitelintézetek altal kotott Gj jelzalog-
hitel-szerz6dések beddlési aranya alacsony szintrél foko-
zatosan csékkent. A jelzaloghitel-szerz6dések kumulalt be-
délési aranyat folydsitasi év szerint vizsgalva egyértelmien
csokkend tendencia figyelhet6 meg (56. abra). A 2010-ben
folydsitott hitelek esetén a hatodik év soran, amely a be-
délési aranyt tekintve csucspont volt, a nemteljesitések
meghaladtak a szerz6désszam 10 szazalékat is. Ezzel szem-
ben az Uj hitelciklusban folydsitott hitelek esetén a késede-
lembe esések aranya 2 szdzalék alatt maradt, a 2015 6ta
folydsitott jelzaloghitelek bedélési aranya pedig a 0,3 sza-
zalékot sem éri el. A jobb portféliomindség tébb tényezé
egylttes hatdsanak kdszonhetd: a javuld makrogazdasagi
kornyezet, az addsok és pénziigyi intézmények dvatossaga,
valamint a kockazatos hitelezést gatl6 MNB szabalyozasok
mind kdzrejatszanak az egészségesebb jelzaloghitelezés ki-
alakulasaban. Az utdbbi években negyedévente 1-3 ezer
jelzaloghitel esett késedelembe. E kovetelések jellemzben
a koveteléskezel6k mérlegében |évs, nem els6 alkalommal
késedelembe es6, 2010 el6tt folydsitott tartozasok.
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5. Jovedelmezbség, hatékonysag, t6kehelyzet: a ki-
emelkedd profit a hatékonysag novelésével tart-
hato fenn

2019 elsé félévében a magyar hitelintézeti szektor 265,6 millidrd forint addzott eredményt ért el az egyedi adatszolgadl-
tatds szerint (konszoliddlt adatok alapjan 311,1 millidrd forintot), ami 34 millidrd forint (konszoliddltan 14 millidrd forint)
csbkkenést jelent 2018 azonos iddszakdhoz viszonyitva. A hazai bankok jovedelmezbsége unids viszonylatban is kima-
gaslonak mondhatd. Az eszk6zardnyos eredménykomponensek kéziil legnagyobb mértékben a pénziigyi miiveletek ered-
ménye, a kbvetelések értékesitésének netto eredményét is tartalmazo egyéb eredmény, illetve a nettd értékvesztéskép-
zés eredményjavito hatdsa mérséklédott. A jutalék- és dijeredmény, az osztalék és a miikédési kéltségek javuldsa mér-
sékelt volt, mig a netté kamateredmény nomindlis emelkedése ellenére eszkézardanyosan negativ iranyba mozdult el. A
fenntarthatd jévedelmezdség javuldsdhoz mind a hatékonysdgi mutatokban, mind a bankrendszer digitalizdciéjéban
jelentds felzarkozdsra van sziikség. Ezt az MINB Bankrendszeri versenyképesség indexének megdujitott Technoldgia és
hatékonysdg pillére is megerdsiti, amely komplex médon, szémos mutatd alapjdn hasonlitja éssze az EU bankrendszereit.
A bankrendszer 18 szdzalékos tékemegfelelési mutatdja stabil t6kehelyzetrél tanuskodik. Bar a szabad tékepuffer a szek-
toron beliil nagy mértékben koncentrdlt, valamennyi intézmény teljesiti az elvart minimumkévetelményt.

57. dbra: A hitelintézeti szektor ésszesitett éven beliil
kumuldlt addzds utdni eredménye, illetve vesztesége 5.1. Tovabb csékkent a banki profit, de szintje

700 LM Pt MRt ,00  nemzetkozi 6sszehasonlitasban kiemelkedé

600 - - 600

igg I i igg A veszteséges intézmények szama emelkedett, de a ne-

300 | - 300 gativ eredmény aggregalt sulya elenyész6. A hitelintézeti

igg | Ll i iﬁﬁ szektor adozott eredménye 265,6 milliard forint volt 2019

200 ] ' H'_' [, €lsé félévében, 34 milliard forinttal maradva el 2018 juni-

-200 1 - -200  ysahoz képest az egyedi adatszolgaltatas szerint (57. abra).

jgg ] I igg A konszoliddlt adatok alapjan szintén csokkenés volt meg-

233 | & i 232 figyelhetd, 14 millidrd forinttal 311,1 millidrd forintra mér-
SRR HHH%HHH HE2885  sewiodstt a szektor profita. Bér a vesztesges hitelintéze-

I _ . V. tek szama 4-rél 8-ra n6tt 2019 elsé felében, ezen intézmé-

[ B Veszteség B Nyereség © Netté eredmény |

nyek mérlegf66sszeg alapu piaci részesedése és aggregalt

Megjegyzes: A netto eredme,nnyel szer’nbe’n anyereségek € \oqstesége egyarant elenyészének tekinthetd. A pénziigyi
veszteségek nem tartalmazzak a takarék- és hitelszovetkeze-

tek eredményét. Forrds: MNB vallalkozasok 82,5 millidrd forint eredményt értek el a vizs-
galt id6szakban, ami jelent@s, 48,7 millidardos emelkedés

58. dbra: A hitelintézetek adodzott 12 havi gérdiilé sa- S . . . - .
. del 2018 juniusahoz képest. A valtozas érdemi része esetiik-
jattoke-aranyos joveaeimezosege ben egyedi tételekhez, illetve bazishatashoz kdthetd.

A hitelintézeti szektor jovedelmezGségi mutatéi tovabb
mérséklédtek. A teljes hitelintézeti szektor sajattéke-ara-
nyos jovedelmez&sége 13,6 szazalékrdl 12,1 szdzalékra
mérsékl6dott (az eszkdzaranyos jovedelmezbség pedig 1,4

szazalékrdl 1,2 szazalékra), a sajattGke-aranyos mérlegfé-

iz ] I zz Bsszeg csokkenése mellett (58. dbra). Méret alapjan cso-
-35 - - - - - - - - - 35 portositva a bankokat (nagy, kozepes, és kisbankok) ér-

jl.

demi heterogenitas allapithatd meg. Mig a nagybankok t6-
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keardnyos megtériilése augusztusban mintegy 1,5 szdza-
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Megjegyzés: A nagybankok kozé a 9 legnagyobb intézményt lékponttal a szektordatlag felett alakult, a kdzepes bankok
soroltuk (mfé. 1300 Mrd forint felett), a kozepes bankok kozé
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a kovetkezd 9 legnagyobbat (mfé. 82 Mrd forint felett), a kis-
bankok kozé pedig az egyéb intézményeket. Forras: MNB.

59. dbra: Az EU-s bankrendszerek 12 havi gérdiilé ROE
mutatdinak eloszldsa
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Megjegyzés: Az eloszlads az EU bankrendszereinek 40—60., il-
letve 20—80. percentilisét mutatja. Forras: EKB CBD.

2. tabldzat: A 12 havi gérdiilé eszk6zardnyos eredmény-

tételek
2017. IV.-| 2018. Il.- |2018. IV.-
L, , 2017.1V. | 2018. 1. |2018. IV. | 2019. II. | 2019. II.
Eszkozaranyos tételek . s s P
allapot | kozotti | kézotti | kozétti | allapot
vdltozds | vdltozds | vdltozds
Kamateredmény 2,18% -0,12% 0,03% -0,02% 2,07%
Jutalék- és dijeredmény 1,44% -0,02% 0,01% 0,01% 1,43%
Pénziigyi mlv. eredménye 0,41% 0,05% -0,05% -0,09% 0,32%
Miikodési koltségek -2,04% 0,01% -0,07% 0,03% -2,07%
Ev. képzés és visszairas 0,52% -0,15% -0,20% -0,04% 0,12%
Osztalék 0,29% | -0,05% | -0,01% | 0,03% 0,25%
Bankadd -0,12% | 0,01% 0,01% 0,00% | -0,11%
Egyéb eredmény -0,89% 0,05% 0,11% -0,05% -0,77%
Adozott eredmény 1,78% -0,24% | -0,16% | -0,14% 1,25%
Forras: MNB.

60. dbra: A hitelintézetek eloszldsa az eszk6zardnyos
netto értékvesztésképzés eredményhatdsa szerint mér-
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Forras: MNB.

eredménye 3,8 szazalékponttal, a kisbankoké pedig ennél
is nagyobb mértékben maradt el téle.

Az enyhe csékkenés ellenére nemzetkozi 6sszevetésben
tovabbra is kimagaslé a magyar bankrendszer eredmé-
nye. Az Eurdpai Unid tagallamainak 12 havi gérdilé bank-
rendszeri ROE mutatait tekintve Magyarorszag 2019. mar-
cius végén tovabbra is vezet6 helyet foglalt el (59. abra).
Mig a magyar bankok az 6sszes eszkdz alapjan az eurépai
bankrendszer csupan 0,3 szazalékat teszik ki, addig az el-
mult egy év profitjdnak mintegy 1,1 szazalékat adtak. Bar
a hazai jovedelmezGség varhatdan tovabb mérséklédik, a
nyugati bankrendszerek jovedelmezdségi problémait te-
kintve relativ el6nyds pozicidja tovabbra is megmaradhat.

Lassuld iitemben, de tovabb mérsékl6dott az értékvesz-
tés-visszairdsok mértéke. Az eszk6zaranyos nettd érték-
vesztésképzés eredményjavitd hatdsa tovabb mérsékls-
dott 2019 elsé félévében, de a profitjavitd hatas 4 bazis-
pontos csokkenése (0,12 szazalékra) érdemben elmarad a
2017 és 2018 decembere kozott megvalodsult valtozashoz
képest (2. tablazat). A mérsékl6dések ellenére a tétel osz-
szességében még mindig pozitivan hat az eredményre. Bar
nomindlisan a kamateredmény és a jutalék- és dijered-
mény is emelkedett éves 6sszevetésben, eszkdzardnyosan
el6bbi csokkenést, utdbbi pedig csak visszafogott noveke-
dést mutatott. A 2018 masodik felében tortént —leginkdbb
egyedi tételeknek betudhaté — romldst kévetéen az esz-
kozardnyos mikodési koltségek enyhén, 3 bazisponttal ja-
vultak 2019 elsé hat honapjaban.

A netto értékvesztésképzés eredményhatasa a bankrend-
szer jelentds részében ismét negativva valt. Mig 2017 vé-
gén a bankrendszer 37 szazaléka esetében haladta meg a
netto értékvesztésképzés eredményjavitd hatdsa eszkoz-
aranyosan az 1,2 szdzalékot, ez az arany 2018 szeptembere
O6ta mar 1 szazalék alatti volt (60. abra). Az ebbdl a tételbdl
kiemelked6en pozitiv profithatast elszdmoldé bankok el6-
sz0r az alacsonyabb eredményjavitd hatast jelent6 kategé-
ridkba kerultek at, majd 2019 elejétsl az eredménytétel
egyre tobb intézmény esetében mozdult el a természetes-
nek mondhato, negativ tartomanyba. Tovabbra is el6for-
dulnak azonban intézmények, amelyek javulast jegyeztek
ebben a komponensben. A kévetkez6 negyedévekben va-
rakozasunk szerint altaldnossa valik az értékvesztéskép-
zésben megfigyelhet6 negativ trend, és a visszairasbél fa-
kadé profit mar nem fog a bankok rendelkezésére allni,
mint atmeneti eredményjavitd tétel. Az els6 Banki Kon-
junktudra Felmérés eredményei alapjan azonban a hazai
bankok toébbsége hosszu tdvon is 10 szazalék feletti sajat-
t6ke-aranyos megtériléssel szamol (4. keretes iras).
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4. KERETES {RAS: A BANKI KONJUNKTURA FELMERES ELSO EREDMENYEI

7

Az MNB 2019 oktdberében kérdGivvel mérte fel a hazai bankszektor konjunkturaérzetét és stratégiai terveit. A kér-

A bankrendszer konjunkturaérzete és a konjunkturaindex egyes déivben visszatekintd (elmilt 6 honap) és

o elemei o el6retekintd (kovetkezd 6 honap) kérdések is
(] 0
60 : 60  szerepeltek. A felmérés 2020 elsé negyed-
! e . , , o
40 7 ! - 40 évétdl rendszeres adatszolgéltatasként kerdl
- ! - sz . . ’ ’ z .
e les 20 el6irasra a hitelintézetek szamara, a jelen for-
0 ® i 0 . , . .
duléban igy a bankok énkéntes alapon nyuj-
-20 I - -20 2 e z
20 ! 20 tottak valaszokat. A kitolt6 intézmények a
e o Szektor 92 szazalékat fedték le mérlegf6osz-
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S £ B S 5 e & &8 2 S ®© g v S s £ g % Nl e) o ., sz sez ,
L 283§ 55583265 8®/R =895 2187 A konjunkturafelmérés hozzajarul a pénz-
SRR R EEE R EE R IR L . . )
5 3 o o222 828 3 EET L8 23y S tigyi- és hitelciklusok megismeréséhez, és
“rTeggzrg TigggegegiEs
> 39 R % 3 2 Si¢ % ezzel szerepet kap a pénziigyi stabilitas el6-
o T = 2 I & = & 72 ey Ve 2 AT 2t
= 2 = T = retekint6 vizsgalataban. Az aktualis felmérés
Megjegyzés: Mérlegfosszeggel stilyozott Romll"f‘s/ gyf”__gd”,'es 5 = tanlsédga szerint 6sszességében a bankszek-
diffuziés index. Forrds: MINB Banki O Javulas / erésodés ,x é—’ ekl ki Artek(iti 555
konjunktirafelmérés. * Egyenleg I S tor a onjun tura kis merteku Javu asat ta-

pasztalta az elmult fél évben, és ezt vérja a
koévetkezd hathavi id&tavon is.?’ Ez az enyhe pozitiv varakozas az egyes komponensek heterogén megitélésén alapszik.
A vialaszaddk széles kore érzékelte a kiils6 kornyezet romldsat, a hazai szabalyozdi kornyezet szigorodasat, a jovedel-
mezG6ségi kilatdasok romlasat és a mikodési koltségek jelentés emelkedését, amely tényez6k negativan jarultak hozzd a
konjunkturaérzet alakulasahoz. Ugyanakkor a verseny minden szegmensben fokozddott, a hitelkereslet — kiilondsen a
lakossagi szegmensben a babavaré tdmogatas hatdsara — jelentésen emelkedett, mikozben az tigyfelek hitelképessége
és a portféliomindGség is javult. Bankméret szerint megfigyelhetd, hogy a lakossagi hitelkereslet béviilés elsésorban a
nagybankoknal, mig a vallalati keresletemelkedés inkabb a kisbankoknadl jelent meg. Az el6retekinté valaszok alapjan a
hazai kérnyezetben romlast varnak a piaci szerepldk, a lakossagi szegmensben a kereslet nem fog az elmult fél évhez
hasonlé mértékben néni, igy az Ggyfelekért folytatott verseny fokozottabb lesz az eddigieknél.

277

A bankok jévedelmezéségi és tékekdltség-virakozdsa A kérdgiv kitért a bankok és fioktelepek jovedelmez6-

0 “ 60 ségi varakozasairais. A bankok relativ tobbsége (43 sza-
50 | . zaléka) 14 szazalék feletti sajatt6ke-aranyos nyereséget
20 | 0 prognosztizal hosszu tavon, 0sszességében pedig tobb
mint négyotodik var 10 szazalék feletti jovedelmez&sé-
30 | - 30
get. A t6kekoltség mértékét dontGen 8-12 szazalék
20 A - 20 , . P L A - e o
kozé teszik a valaszaddk. Osszességében a hitelintéze-
10 - 10 (s ., L e 4t
tek 8 szazaléka gondolja ugy, hogy a tékekoltség szintje
0T 2 2 2 =2 =]l = = = = =] 3 kérdsivben szerepl6 kategodriak alapjan meghaladja a
F 9 9 § § & |&® % g § T B g o s . .
S R ! g i P i-_l hosszu tavu jovedelmezdséget. A ROE-mutatdban a ko-
© S| ° g vetkezd fél évre vonatkozdan a bankok 80 szazaléka (in-
Hossz tavu sajattéke-aranyos Tékekoltseg kabb kis mérték(i) csokkenésre, 20 szazalékuk tovabbi
nyereség (ROE)

kis mértékld emelkedésre szamit. A kovetkez6 id6szak-
Megjegyzés: Mérlegféosszeggel sulyozott ardnyok. e Y, . L, , , .
Forrds: MNB Banki konjunktdrafelmérés. ban a jovedelmezdség ndvelését a valaszadd bankok f6-

képp a nettd jutalék- és dijbevételeken keresztil, azon beliil is inkdbb a hitelezéshez kapcsolédé dijak emelése révén

tervezik megvalésitani, de varakozdsuk szerint a pénzligyi-befektetési szolgdltatasok eredménye és a nettd

20 A vélaszok a bankok mérlegf6osszegével kerliltek stlyozasra, és igy késziilt Ugynevezett diffazids index: 5 fokd skdlan adott valaszokndl a konjunktira
romldsa iranyaba hatd tényez&k negativ, a javulds iranydba hatd tényez6k pozitiv értéket vettek fel; a kis mértékd romlas (javulds) 0,5 (-0,5) sullyal, a
nagy mértékd romlas (javulds) 1 (-1) sullyal kerlt figyelembe vételre.
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kamatjovedelem is névekedni fog. A miikodési koltségek szintje a mérlegf60sszeg (cost-to-asset) és a miikodési ered-
mény (cost-to-income) ardnyaban is inkabb csokkenni fog a bankok fele szerint, kozel 40 szazalék kis emelkedést var,
mig 6 szazalékuk nagy mérték( névekedésre szamit. A legtobb valaszadé az automatizacié/digitalizacié novelése és az
e-csatornak bévitése révén tervez koltséget csokkenteni, mikézben szektorszinten nem varhaté a fidkhaldzat atalaki-
tdsa vagy a személyi jellegli raforditasok mérséklése.

A digitalizacios fejlesztések tekintetében az lathatd, hogy a digitalis- vagy mobiltarcak mar a bankok tobb mint felé-
ben elérhetdek, és az aktualis fejlesztések is leginkabb erre iranyulnak. Emellett nagy ardnyban mar a kisérleti tesz-

Mennyiben vonédott be bankja az aldbbi technoldgidk telés fazisdban van a biometrika, a felhd-
haszndlatdba? alapu technolégia (cloud computing), a mes-

0 20 40 60 80 100 % ) ) i i ) )
| ‘ ‘ s ‘ terséges intelligencia, a big data és a meg-
bliliebll e osztott fé6konyvi technoldgia (pl. blockchain)
Big Data elemzés banki alkalmazédsa. A felsorolt lehetségek
Biometrika kozil az okosszerz6dések terén a legkevésbé
Felhdalapu szamitéstechnika aktivak a valaszado bankok. A tervezett tech-
Mesterséges intelligencia noldgiai fejlesztések leginkabb ,hazon belil”
e TR el zajlanak, igy hozzajarultak az IT-kéltségek
o el | emelkedéséhez (ezt a bankok 80 szazaléka
’ érzékelte az elmult fél évben), mikézben a
Egvéb [ . ) ) e
‘ : : : \ nem-banki fintech vallalkozasokba torténd

% , _ ,
L 20 G S0 L 100 % hefektetések mértéke nem valtozott ebben
M Hasznalat / bevezetés [ Kisérleti tesztelés B Fejlesztés

az id6szakban.

O Hézon bellli egyeztetés O Nincs ilyen jellegli aktivitas

Megjegyzés: Mérlegféosszeggel sulyozott ardnyok.
Forrds: MINB Banki konjunkturafelmérés.

61. dbra: Az MNB BVI Technoldgia és hatékonysdg pillér- 5.2. Az MNB Bankrendszerl versenyképességl

ének rangsora indexe alapjan a hazai bankrendszer hatékony-

o0 PO port - saga elmarad az EU tébbi bankrendszerétél
80 1 A hazai bankrendszer hatékonysiaga szamos dimenzié
70 mentén gyengének mutatkozik. A megujitott MNB Bank-
60
50 rendszeri versenyképességi index (a médszertani Gjitasrol
0 | lasd az 5. keretes irdst) Technoldgia és hatékonysag pillér-
30 - ének unids rangsoraban a magyar bankrendszer a 28., se-
20 1 reghajtd poziciét foglalta el (61. dbra). A pilléren belil az
101 eszkozaranyos miikodési koltségek és a személyi jelleg(i ra-
o UL LI LU oo LI, J f o . . Y
% forditasok aranyaban vizsgdlt maganszektori banki hitelal-
W Banki digitalizacio alpillér lomdny tekintetében az utolsék kozott helyezkedik el, de a
O Maganszektori hiteladllomany / Személyi jellegti raforditasok .. , .. , . . . P
B Egy banki alkalmazottra esé banki core jovedelem jovedelemaranyos koltségszintben is csak a kimagaslo jo-
@ Jovedelemaranyos koltségszint . . , , . sy s
B Eszkozarényos mikodési kltségek vedelmez8ség biztositotta az igy is hatranyosnak mond-
Megjegyzés: Az egyes mutatdkat 0—100-as skalan standardi- hat6 23. helyet. A magyar bankrendszer a visegradi orsza-
zaltuk (100 a legjobb), a pillér értékeit pedig egyszerdi szam-  gok bankrendszereitdl is érdemben elmarad az internetes

tani atlagolassal szdmoltuk. A dobozok a mutatékban elért

helyezést mutatjdk. Forrds: Eurostat, WB — GFD, WB —Fll, De- L ) o o L
loitte, EBA, ESMA, EIOPA, nemzeti bankok honlapjai. ci6 alpillérben. Az ezen a téren torténd javulast és a digita-

szolgaltatdsokat és innovacidkat integralé Banki digitaliza-

lis pénzligyek erGsitését célozzak az MNB Versenyképes-
ségi programjanak digitalizacids javaslatai és a 2019. okté-

berben publikdlt FinTech stratégidja, valamint a Magyar

Bankszbvetség javaslatcsomagja.?! A digitalizicidban

21 Lasd: Versenyképességi program 330 pontban, A Magyar Nemzeti Bank FinTech Stratégiaja, A Magyar Bankszovetség digitalizacids javaslatai.
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62. dbra: Eurdpai hitelintézetek hatékonysdgi mutatoi

Eszkézardnyos miikodési kbltségek (2018, %)

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 120 130 140
Jévedelemardnyos kéltségszint (2018, %)
Megjegyzés: Sargaval a mintaban szereplé magyar bankokat
jeloljuk, a miikodési koltséglikbdl pedig kiszlirtik a bankado
és a tranzakcios illeték hatdsat. Forras: SNL.

torténd elbrelépés — a mikodési koltségek csokkentésén
keresztll — mar kozéptdvon is sziikséges lehet a jelenlegi
kedvezd jovedelmezGség fenntartasahoz.

Egyes hazai bankok jelentds hatranyt mutatnak a haté-
konysag terén nemzetkozi viszonylatban. A bankrendsze-
rek hatékonysag szempontjabdl térténd rangsoroldsa mel-
lett az egyes hitelintézetek teljesitményét is érdemes meg-
vizsgalni. Intézményi bontasban heterogén képet mutat a
hazai bankrendszer eurdpai 6sszevetésben. Az eszkdzara-
nyos mikodési koltségek 2 szazalékos szintje felett és alatt
egyarant taldlunk kisebb és nagyobb hazai hitelintézeteket
(62. abra). A hazai intézmények tehat érdemi heterogeni-
tast mutatnak a koltséghatékonysag tekintetében méretiik
és Uzleti modelljik fuggvényében. A szektorszintl haté-
konysag érdemben novelhet6 lenne azéltal, ha a hazai
bankrendszer konszolidaciéja felgyorsulna, és a piacon
mUkodd intézmények szdma mérséklédne. Egyes intézmé-
nyek tevékenységeinek egyesiilése esetén a mérethaté-
konysag emelkedése, illetve az tzleti modellek kozotti szi-
nergiak kiakndzdsa révén csokkenhetne a mikodési kolt-
ségek eszkdzaranyos szintje.

szerint

Hagyomanyos banki
infrastruktura

Banki hitelhez valé

Banki drazas megitélése 60 A
hozzéférés

Lakossagi hitelek és betétek
drazdsa

Vallalati hitelek és betétek

arazdsa mindsége

Pénzugyi tudas Banki digitalizacid

MNB Vdllalati és hdztartdsi finanszirozdsi index 2.0 eredményei alpillérek

Banki termékek elterjedtsége

Banki szolgéltatasok

-B-Magyarorszag 2017 -®-Magyarorszag 2019 -B-EU-median 2019

bankok honlapjai, OECD, S&P GFLS, WB— DB, WB - Fll, WB— GFD, WEF - GCI

Megjegyzés: Az egyes pillérek és alpillérek értékeit tébb, 0-100 skdldn standardizdlt mutatd dtlagoldsdval kaptuk. Forrds: MINB,
Deloitte, EBA, ECB— MIR, ECB— PSS, ECB— RAI, ECB — SAFE, EIB - IS, EIOPA, Eurostat, ESMA, IMF — FAS, IMD — WCY, Nemzeti

5. KERETES iRAS: UJITASOK AZ MNB BANKRENDSZERI VERSENYKEPESSEGI INDEX MODSZERTANABAN

Az MNB 2017-ben Bankrendszeri versenyképességi indexet (BVI) fejlesztett,?? amelynek célja, hogy tébb dimenzié
mentén, eurdpai szinten rangsorolja a bankrendszereket. A rangsor két f6 szempont szerint értékeli az egyes bank-
szektorokat: egyrészt a véllalatok és haztartdsok finanszirozasanak minéségi, mennyiségi és drazasi ismérvei, masrészt

az egyes szektorok tékevonzd képessége sze-
rint. Az index értékei e két kategérian beliil
tobb dimenzi6 mentén szdmos — Gsszesen
kozel 60 darab — mutaté felhasznalasaval ké-
sziilnek.

Az elmult két évben tobb Gj, az index szami-
tasa szempontjabdl relevans adat is elérhe-
tévé valt, igy indokoltta valt az index készitése
soran felhasznalt informaciok frissitése és bé-
vitése. A megujitas soran a legnagyobb hang-
sulyt arra helyeztiik, hogy a banki digitalizacio
szintjét és a bankrendszeri technoldgiai fejlett-
séget legpontosabban leiré mutatdkkal egészit-
stk ki az indexet. A megujult struktira mentén
frissitett indexek alapjan lehet6ségiink adodik

arra, hogy a magyar bankrendszer versenyképességét frissebb és bévebb informacids bazis felhasznalasdval értékeljuk.
A megujult struktura alapjan szamolt rangsorokban a hazai bankrendszer pozicidja kettds képet mutat. A vallalatok
és haztartasok finanszirozdasat kifejezé részindexben a magyar bankrendszer ugyan elérelépett a rangsorban, de az ide

22 Asztalos, P. — Horvéth, G. — Krakovsky, S. — Téth, T. (2017): Ellentétek feloldasa a bankrendszerek versenyképességének mérésében — az MNB

Bankrendszeri versenyképességi indexe. Hitelintézeti Szemle, 16(3), 5-31. o.
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tartozé mutatdk (banki infrastruktura, lakossagi és vallalati hitelek/betétek arazasa, banki szolgaltatasok minésége)
terén elért értékek 6sszességében csak a 21. helyre voltak elegend6k. Ennek oka els6sorban az, hogy a hazai bankrend-
szer nem teljesit jol a hitelek hozzaférhetdsége és a banki digitalizacid terén, valamint az drazas terén is csak a kozép-
mez6ny hatso részében foglal helyet. Tovabba a részindexen beliil is erés kettéség figyelhet6 meg a vallalati és lakossagi
finanszirozas ismérveiben.

MNB Tékevonzo képesség index 2.0 eredményei alpillérek szerint

Stabilitas
100 -

A t6kevonzo képesség rangsoraban ezzel
szemben a korabbi sereghajtonak mond-
hato 26. helyrél a 2. helyre Iépett el6re a

magyar bankrendszer. A t6kevonzas

szempontjabdl elényods helyezés elsésor-

Technoldgia és hatékonysag -~ -~ ) Jovedelmezdség

ban a magyar bankrendszer elmult évek-
ben mutatott kimagaslé jovedelmez6sé-
géhez kothetd. Hozzdjarult ahhoz azon-
ban a mikodési és adokornyezet javuldsa

(ezen belil f6leg a tarsasagi addkulcs

Novekedési lehetSségek M(kodési és adokornyezet

csokkentése), valamint a gazdasagban

-B-Magyarorszag 2017 -@-Magyarorszag2019 -®-EU-median 2019

azonosithaté novekedési lehetGségek

Megjegyzés: Az egyes pillérek és alpillérek értékeit tobb, 0-100 skdldn standardizdlt mutatd dtlagoldsdval kaptuk. Forrds: MINB,
Damodaran, Deloitte, ECB— CBD, IMD — WCY, IMF — FSl, ECB— SSI, ECB— RDF, ECB — QSA, Eurostat, SNL, WB— DB, WB - Fll, WB

(negativ hitelrés és kimagasld hiteldi-
— GFD, WB—- WDI, WEF - GCI 4.0

namika) magas szinten maraddsa is. A
bankrendszeri technoldgiat és hatékonysagot megragadé pillér tekintetében azonban az enyhe javulds ellenére is a
hazai bankrendszer megtartotta a sereghajté 28. helyét.

MNB Bankrendszeri versenyképességi index térképe a két részindex dtlagoldsa alapjén A két részindex atlagolasa alapjan a magyar bank-

rendszer dsszességében a 16. helyet foglalta el, azaz
kozepesen versenyképesnek szamit eurdpai 6sszeha-
sonlitasban. A versenyképesség noveléséhez, valamint
ahhoz, hogy a hazai bankok hosszu tavon is fenn tudjak
tartani magas jovedelmezGségiket és t6kevonzd ké-

10) Spanyolorszag pességiiket, jelents felzarkdzasra lenne sziikség, mind
11) Németorszag
12) Esztorszag

13) Franciaorszag
14) Lengyelorszag
15) Szlovénia

16) Magyarorszag

a hatékonysagi mutatékban, mind a bankrendszer digi-
talizacidjaban. Az ehhez sziikséges informatikai beru-
hazasok atmenetileg ugyan emelik a bankok koltsé-
geit, de a jelenlegi kiemelked6en magas profitabilitas

17) frorszag

18) Szlovakia . 70 . ) P p:

19) Lettorszg biztositja a fejlesztésekhez sziikséges forrasokat.

) ultE A nemzetkozi rangsorok alapjan jelentds el6relépést
21) Olaszorszag

22) milta

/ lehetne elérni a versenyképességben a banki infra-
23) Litvénia

struktura atalakitasan, valamint a pénziigyi mélyulé-

sen keresztiil. Habar az utdbbi években jelent6sen

nétt a PSP és POS terminalok szama, a bankkartyas fi-

zetés lehetGségének orszagos lefedettsége még to-
Megjegyzés: Az MNB Vdllalati és hdztartdsi finanszirozdsi és az MNB Tékevonzoképességi

indexeinek dtlagoldsdval szémolt rangsor alapjdan. A szinskdla folytonos: a sotétzéld jeldli a
legerésebb, a voros a leggyengébb versenyképességli bankrendszerrel rendelkezé orszdgot.
Forrds: MNB.

ered6 nemzetgazdasagi koltségeket. A tobbfunkcids — példaul atutalasra és készpénz, szamla befizetésére is alkalmas

vabb javithato, kifejezetten a vidéki telepuléseken,
csokkentve ezaltal is a magas készpénzhasznalatbdl

— ATM-ek terjedése segitheti a hatékonysag ndvekedését a hazai bankrendszerben, tovabba el6segitheti a bankkap-
csolatok kialakitasat is a bankfiokkal nem rendelkezé kistelepiiléseken. A bankkapcsolatok szamanak novekedése, és a
lakossag szélesebb kord hitelfelvétele azért is fontos lenne, mivel a pénziigyi intézménytdl az elmult egy évben kolcsont
felvev6k aranya mutatéban Magyarorszag a 27. helyen szerepel, igy ebben szintén jelentGs fejlédési potencial azono-
sithatd. Mind a banki termékek elterjedtségét, mind a digitalis csatornak hasznalatat tekintve az élvonalba tartozd, am
relative kevés fidkkal rendelkezé északi allamok (Svédorszag, Dania, Finnorszag) jelenthetnek kovetendd példat.
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63. dbra: A bankrendszer konszolidalt TMM értéke és az

eszk6zok atlagos kockdzatossdga
% %

==z
o

Az évkozi nyereség figyelembe nem vehetd része
11. pillér és szabad t6ke

B Kombinalt puffer

Wl |. pillér

—9-Az eszkdz6k dtlagos kockazatossaga (jobb skala)
Megjegyzés: Az eszkdzok atlagos kockazatossaga a teljes koc-
kazati kitettségérték és az 6sszes eszkoz ardnyat jeloli. Forras:

MNB.

016. 1.
2017
2018.1
2019. |

2014. 1.
2015. 1.

~

64. dbra: A tékeardnyos nagykockdzati kitettségek nem-
zetkdzi 6sszevetésben
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l B Nagykockazat vallalas a téke aranydban

Forras: EKB CBD.

2314sd: http://doc.hjegy.mhk.hu/20184130000023 1.PDF
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5.3. Valamennyi intézmény teljesiti a t6ke-
megfelelési kovetelményeket

A bankrendszer konszolidalt t6kemegfelelése enyhén
emelkedett 2019 masodik negyedévében. A bankrend-
szer konszolidalt tékemegfelelési mutatdja 18 szazalék volt
2019 juniusdban, és valamennyi intézmény teljesitette az
elGirt szavatolét6ke-kdvetelményeket (63. abra). A szava-
tolét6ke mindségérél elmondhatd, hogy a nagyobb bank-
csoportok tobbsége esetében (két intézmény kivételével)
az elsédleges alapvet6 téke teszi ki a szavatold téke tobb
mint 80 szdzalékat. Tovabbra is magas koncentraltsag fi-
gyelhet6 meg a szektor szabad t6kepufferében, ugyanis
harom bankcsoport rendelkezik annak kézel 72,2 szazalé-
kaval. A szabalyozéi elvarasok kozil a t6kefenntartasi puf-
fer elérte végsd, 2,5 szazalékos szintjét, mig a projekthite-
lekre vonatkozd rendszerkockazati t6kepuffert — a problé-
mas allomanyok kell§ mérték( csokkenése miatt —julius 1-
t6l egy intézménynek sem kell megképeznie.

A magyar bankrendszer t6kearanyos nagykockazat-valla-
lasa nem kimagaslé eurdpai 6sszevetésben. A hazai bank-
rendszer aggregalt nagykockazat-vallaldsa a téke tobb
mint hatszorosat (635 szazalék) érte el 2018. év végén, ami
nem mondhatd kiemelked6nek unids viszonylatban (64.
abra). Hazai intézményi bontasban lathato, hogy a nagy-
bankok tobbsége esetében a nagykockazat-vallaldsok 6sz-
szesen nem haladjak meg a 100 szazalékot a t6ke aranya-
ban, és inkabb a kis- és kozepes bankokra jellemz6k a rela-
tive magasabb kitettségek. Az is megallapithaté azonban,
hogy az egyes ligyletek 6nmagukban egy esetben sem ha-
ladjak meg a hitelezd bank szavatolo t6kéjének aranyaban
meghatarozott korlatot.

A klimavaltozas eredményeként felépiil6 pénziigyi koc-
kazatok hosszu tdvon kedvezétlen hatassal lehetnek a
teljes pénziigyi rendszer miikodésére. Az Orszaggy(ilés
altal elfogadott masodik Nemzeti Eghajlatvaltozasi Stra-
tégia?®> Magyarorszagot az éghajlatvaltozas valdszin(sit-
het6 kovetkezményeit tekintve Eurdpa egyik legsériiléke-
nyebb orszdgdnak mindsitette. Az egyre gyakoribba valé
extrém idGjardsi események jelentette fizikai kockazat a
bankiinfrastrukturak erodaldsan keresztil miikodési koc-
kdzatot, az lgyfelek termel6eszkozeinek és ingatlanjai-
nak megrongalasaval pedig hitelkockazatot jelent a bank-
rendszernek. Az éghajlatvaltozds megfékezése érdeké-
ben a dekarbonizécié tett

iranyaba szabalyozéi
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65. dbra: Az éghajlatvdltozasbdl eredé pénziigyi kockd-  intézkedések és a fogyasztdi magatartads atalakuldsa ko-
zatok vetkeztében fellép6 dtdlldsi kockdzat egyes finansziro-

zott agazatok jovedelmezGségének romlasat, akar Gzleti

FIZIKAI KOCKAZAT L, o T
modelljének ellehetetleniilését és ezen keresztil hitel-

| kockazatuk megemelkedését eredményezheti. A fizikai
és atallasi kockazatok atgylirlizése a pénz- és tbkepia-
cokra a hitel- és m(ikodési kockazatok mellett piaci és lik-

\ \ T virrem  Viditdsi kockazattal is jar (65. abra). A kockazatok jelentd-
Hitelkockazat Piaci kockdzat . . I .. L. s
kockdzat kockazat sége tikrében az MNB Z6ld Programjan keresztil tdmo-

-~ a 'y -~
gatja a pénzigyi kozvetitérendszer klimakockazatainak

ATALLASI KOCKAZAT

azonositasat, felmérését és kezelését.

Forras: MINB.
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6. Piaci és banki likviditas: a likvid eszk6zok allomanya
csokkent, de a bankok finanszirozasa stabil

A hitelintézetek forrdsszerzése szempontjabdl fontos egynapos bankkézi hozamok az autondm tényezék likviditdsszikité
hatdsdnak kévetkeztében dtmenetileg megnéttek, de a rovid hozamok Gsszességében tovdbbra is historikusan alacsony
szinten alakulnak. A hazai hosszu lejdratu eszkéz6k hozamai a nemzetkézi folyamatokkal 6sszhangban érdemben csék-
kentek. A magas minéséql likvid eszk6zok dllomdnya tovdbb mérséklédétt, elsésorban a szabad dllamkétvények és a
jegybanki sterilizacios allomdny cs6kkenésébdl adodoan. Szektorszinten megfelel6 mértékd likviditds és stabil finanszi-
rozds dll rendelkezésre a hitelezés tdmogatdsdhoz. A finanszirozdsi kockdzatok indikdtoraként haszndlt hitel-betét mu-
tato a dinamikus hitelbéviilés miatt névekedett, de szintje tovdbbra is tdvol van a kockdzatosnak tekintheté mértéktdl.
A betétdllomdny alakuldséra a MAP+ bevezetése hatdst gyakorolhat a lakossdgi megtakaritdsok 6sszetételének befo-
lydsoldsa révén, amit a kbnnyen mobilizalhatd ldtra sz616 betétek magas dllomdnya is megkénnyit. A hitelintézetek kiilsé
sériilékenysége historikusan alacsony, a révid kiilsé forrdsok mérlegf6dsszeg-ardnyos dllomdnya minddssze 4,6 szdzalé-
kot tett ki 2019. junius végén.

66. dbra: A révid hozamok alakuldsa 6.1. Az egynapos bankkozi hozamok volatili-
13 % % 1o tasa novekedett, de szintjiik augusztus végére
11 -0z  stabilizalodott

9 1 [ %% Az el6z6 jelentés 6ta emelkedett az egynapos bankkozi
7 - r %% kamatok valtozékonysaga. A banki forrasszerzés szem-
. J\J 0.2 pontjabdl a bankkozi rovid hozamok kozil kiemelt jelent6-
5 8 **,___WM:‘_ 00  ségli egynapos kamat volatilitdsa 2019. majus 6ta érdem-
"""" - -02  ben novekedett (66. dbra). A hozamok emelkedése mogott
1 e ey —————————————| 04 els6sorban a koltségvetési és finanszirozasi tételekbdl
e esiameaa ;:Sal SEESEEEEERESOIES ad6d6 likviditassziikiilés &llt. A Magyar Allampapir Plusz
SRRRIRRRRVRIRR|R 2§§§§§3§§§§§8§§§ (MAP+) értékesitések volumene érdemben meghaladta a
e s - st B A s S finanszirozasi tervben kalkulalt értéket, illetve a kéltségve-

O/N BUBOR
Forras: AKK, MNB.

tési hiany is kedvez6bben alakult a vartnal, ami a kincstari
egységes szamla (KESZ) allomanyanak névekedésével és a

67. dbra: A révid és hosszd lejarati hozamok vdltozdsa bankrendszeri likviditds atmeneti sz(ikiilésével jart. A hite-

2019. mércius és oktber kzétt egyes orszdgokban lek drazasa tekintetében kiemelt, referenciakamatként al-

. kalmazott 3 hdnapos BUBOR 2019. februar végéhez képest
® 2019. marcius 26-ai dllapot 5 bazisponttal névekedett, igy 20 bazispontot tett ki 2019.
- @ 2019. oktober 31-ei dllapot ; L, , . ) L. X ,
. | oktdber végén. A 3 hdnapos diszkont kincstdrjegy kibocsa-
£ ® HU ° , . T .
g l ’7 us taskori atlaghozama nulla kozeli szinteken alakul 2019. ju-
<
s, | / lius ota.
g ® HU ®p Us 8z
=
2 o&/ A hosszu lejaratu eszkdz6k hozama érdemben mérsékls-
g 1 1 dott a régioban. A vildggazdasdg lassuldsat elrevetité
o
§ 1.5'( makrogazdasagi adatok és ezzel parhuzamosan a vezetd
E 0 D T T T T T jegybankok lazitd hangvételli kommunikaciéja érdemi
§ oe® csokkenést eredményezett a hosszu hozamokban a fejlett
-1 és a feltorekvd orszdgokban egyarant (67. abra). A régiot
-1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0
3-havi dllampapirpiaci referenciahozam (%) tekintve a hosszi hozamok mérsékl6dése marcius vége és
Forras: Bloomberg. oktéber vége kozott Németorszag kivételével mindenhol

meghaladta a 0,5 szazalékpontot, és a hozamok historiku-
san is alacsony szintet értek el. A rogzitett kamatozdsu
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68. dbra: 300 bazispontos pozitiv kamatsokk azonnali
eredmény- és tékehatdsa a bankok egyes portfdlidira
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W Valds értéken nyilvantartott dllampapir-portfélion keresztil gyakorolt hatas
O Kamatswap-portfélion keresztil gyakorolt hatds
A Nettd hatas

Megjegyzés: Sajatt6ke-aranyos értékek. Banki adatok a kilenc
legnagyobb bankcsoportra, a hitelintézeti szektor az EXIM, az
MFB és a KELER adataival egyutt. Forrds: MNB.

69. dbra: A hitelintézetek LCR alapu likvid eszk6zeinek

alakuldsa
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Forras: MNB.

70. dbra: Az egyes intézmények LCR szintjeinek mérleg-
f6Gsszeg-ardnyosan sulyozott eloszldsa és a bankrend-
szeri LCR mutatd alakuldsa
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A Bankrendszeri LCR mutatd (jobb skdla)

Forras: MNB.

hitelek drazasa szempontjabdl kiemelten fontos forint ka-
matswapok ara szintén jelentés mértékben mérséklédott
az elmult id6szakban: az 6téves BIRS 89 bazisponttal, a tiz-
éves BIRS 100 bazisponttal csokkent 2019. februdr és ok-
téber vége kozott.

A kamatkoérnyezet valtozasa a valés értéken nyilvantar-
tott allampapir-portfélio atértékelédése nyoman sza-
mottevd azonnali veszteségeket okozhat. Az MNB pénz-
Ggyi stabilitasi szempontbdl tigyletszinten vizsgalja a banki
mérlegek hozamgorbe-érzékenységét, hiszen egy jelentés
hozamgorbesokk — tobbek kdzott a lejarati transzformaci-
O6bdl szarmazo kockdazat miatt — érdemi hatast gyakorolhat
a bankok eredményére, likviditasi helyzetére és t6kemeg-
felelésére. Bankrendszeri szinten a mérleg negyedét kitevé
allampapir-portfolié atértékel6dése jelentSs, a portfolid
mérete és szamviteli kezelésmddja szerint azonban ban-
konként kilonb6zé mértékl veszteségeket okozhat (68.
abra). Tobbek kozott ennek fedezésére is szolgalnak a ka-
matcsere-ligyletek, amelyek azonban bankrendszeri szin-
ten nem nyujtandnak teljes fedezetet egy parhuzamos ho-
zamgorbe-emelkedés esetén. A hozamgérbe valtozdsanak
a fentiek mellett rdaddsul a hitel- és betéti portfélion ke-
resztlil is szamottevé eredményhatasa van, ez azonban
csak a valtozé kamatozasu ligyletek kamatlabainak valtoz-
tatasakor, id6ben elnyujtottan jelentkezik.

6.2. Csokkent a likvideszkoz-allomany, de a fi-
nanszirozasi szerkezet tovabbra is stabil

A magas mindségii likvid eszk6z6k hitelintézeti dllomanya
tovabb csokkent. A magas min&ségl likvid eszk6zok allo-
manya —amely egy likviditasi sokk esetén a netté kidramlas
fedezetéll szolgal — 467 millidrd forinttal csokkent 2018.
december végéhez képest, és 7860 millidrd forintot tett ki
2019. augusztus végén (69. dbra). A csokkenés minden esz-
kozkategoridban megfigyelhetd volt a 2018. év végi allo-
manyhoz képest. A likviditasfedezetként beszamithatd sza-
bad allampapirok allomanya a bankrendszeri repoallo-
many novekedésébdl fakaddan csokkent a vizsgalt id6szak-
ban. A jegybanknal elhelyezett nettd forintlikviditas valto-
zasa a sterilizacios allomany sz(ikilésébdl adddott, amely a
2018. decemberi 1214 millidrdos atlagos szintjérél 843 mil-
liard forintra csokkent 2019 oktdberében.

A likviditasfedezeti mutaté (LCR) csokkent, de tovabbra is
érdemben a szabdlyozéi limit felett tartézkodik. A bank-
rendszeri LCR mutaté 2018. év végéhez képest 12 szazalék-
ponttal csokkent, és 155 szazalékot tett ki 2019. junius vé-
gén (70. abra). A likviditasfedezeti mutatd egyedi banki el-
oszlasat hogy a bankok

vizsgdlva elmondhato,
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3. tablazat: Az MINB likviditdsi és finanszirozdsi kockdza-
tokat kezeld eszkéztdra és a megfelelés bankszektori

alakuldsa
Mutaté Tény (2019. junius)
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Megjegyzés: A vastag piros vonal a szabalyozdi kovetelmény ki-
szobértékét jeloli. A kék téglalap szélei az eloszlas alsé és fels6
kvartilisét jelolik, mig a fekete potty az atlagot jeleniti meg. *LCR
adatok jelzalogbankok és lakastakarékpénztarak nélkdl. **2018.
oktober 1-jétél 20 szazalék az elvart szint, 2019. oktdéber 1-tél
pedig 25 szazalék. *** Jelenleg nem hatdlyos, 2021-ben életbe
|épé szabdlyozas. Forras: MNB.

mérlegf6osszeg-aranyosan 87 szazalékanak mar 120 és 200
szazalék kozotti a likviditasfedezete, és elsGsorban a tulfe-
dezettséggel rendelkezé bankok mérlegf6osszeg-aranyos
részesedése csokkent tavaly év végéhez képest. A 100 sza-
zalékos szabalyozoi elvarast minden megfelelésre kotele-
zett intézmény teljesiti a 2019. junius végi adatok alapjan.

Szektorszinten megfelel6 mértéki likviditas és stabil fi-
nanszirozas all rendelkezésre a hitelezés tamogatasara.
Az instabil finanszirozasi strukturakkal 6sszefliggé rend-
szerkockazatok kialakuldsat az MNB makroprudencialis
eszkoztaranak egymast kiegészit6, a kockazatok kiilonb6z6
dimenzidit megragadd eszkozei korlatozzak. A szabdlyozodi
el6irasoknak vald megfelelés kedvez§ lejarati szerkezetet,
biztonsagos mértékl mérlegen bellli nyitott poziciét, va-
lamint a pénzigyi vallalati forrasok prudens szintjét jelzi (3.
tablazat).?* A forint lejarati dsszhangot erésitd IMM-szaba-
lyozas névelte a hosszu lejaratu, kedvezd kamatozasu, biz-
tonsagos forint forrasok részaranyat. El6retekintve az eu-
ropai szabalyozdi kérnyezet véltozasa Ujabb elGirdasokat —
és biztonsagosabb m(kodést — jelent a bankok szamara (6.
keretes irds).

A dinamikus hitelbéviilés hatasara emelkedett a hitel-be-
tét mutatd. A vdllalati és a haztartdsi hitelezés dinamikus
novekedése tovabb folytatdédott, dllomanyuk tavaly év vé-
géhez képest 2019. junius végére 633 és 217 milliard forint-
tal n6tt. A hitelezés béviilését nem kisérte a betétallomany
hasonld mértékd ndvekedése: a vallalati betétek 291 milli-
ard forinttal mérséklédtek, mig a lakossagi betétek mind-
0ssze 204 milliard forintos novekedést mutattak a vizsgalt
idészakban. E valtozasok eredGjeként a hitel-betét mutatd
4 szazalékponttal névekedett 2018 vége és 2019 elsé fél-
éve kozott (71. dbra).

A kézelmultban bejelentett kormanyzati intézkedések ér-
demben befolyasoljak a betétallomany alakulasat. A juni-
usban bevezetett MAP+ a kedvez§ visszavaltasi feltételek
és avonzo hozam miatt nem csak a lekotott, de a latra szold
betétek alternativajaként is szolgadlhat a lakossag szamara.
Az eddigi tapasztalatok alapjan a haztartasok allampapir-
vasarlasaik érdemi részét kordbbi megtakaritasok atcso-
portositasaval finansziroztdk (7. keretes irds). A lakossagi
megtakaritdsok szerkezetének valtoztatdsat megkonnyiti,
hogy a konnyen mobilizalhato latra sz6l6 betétallomany to-
vabbra is magas aranyat (11,5 szazalékat) teszi ki a haztar-
latra sz6l6 betétek

tasok pénziigyi eszkdzeinek. A

vdllalkozasoktdl szarmazo forrdsokra vald tulzott rautaltsagot (BFM) korlatozzak.
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71. dbra: A hitelintézetek hitel-betét mutatdjdnak valto-  historikus 6sszevetésben a bankrendszeri forrasok kozoétt is
zdsa rendkivil fontos szerepet toltenek be (a mérlegf6osszeg

25000 —TdFt % 39,2 szazalékat teszik ki), igy a betétek mozgésitasa finan-

szirozasi kockazatot jelenthet egyes intézmények szamara.
15000
A babavaré hitelek ekdzben mind a haztartasi hitelallo-

> 000 many, mind a lakossagi betétek alakuldsara pozitivan hat-

-5000 nak. El6retekintve a hiteldllomany tovabbi dinamikus bé-

-15000 vilésére szamitunk (lasd a jelentés 3. fejezetét), mig a la-

25000 kosséagi betétallomany novekedését a MAP+ értékesitések

= fékezhetik, igy a hitel-betét mutatod tovabb emelkedhet.

2015. 1.
016. I.
017.1.

~ ~
[CJEgyéb pénziigyi kozvetitSk betétdllomanya
[JHaztartasok betétdllomanya
[JVdllalatok betétallomanya
I Egyéb pénzigyi kozvetitSk hiteldllomanya
[ Haztartasok hiteldllomanya
Hm Villalatok hiteldlloménya
— Hitel/betét mutato (jobb skdla)

Forras: MNB.

6. KERETES [RAS: AZ UNIOS PENZUGY! RENDSZER PRUDENCIALIS SZABALYOZASARA VONATKOZO EGYSEGES SZABALY-
KONYV FONTOSABB VALTOZASAI

A pénziigyi valsagot kovets szabalyozasi reformid&szak egyik fontos eseménye az eurdpai unios egységes szabaly-
kényv 2019. nyari médositasa. A valtozdsok egyrészt a bankrendszer kockdzatainak tovabbi csokkentését és a sokkel-
jeire, méretére vald érzékenységét, vagyis hatékonysagat novelhetik. A 2010-ben elfogadott Bazel Il standardok rész-
leges implementacidjat az EU-ban a még hatdlyos egységes szabalykonyv valdsitotta meg. A Bazel Il kimaradt, vagy
kés6bb részleteiben kidolgozott elemeinek atemelése viszont az aktualis felllvizsgalat keretében valdsult meg.

Az egységes szabdlykdnyv fontosabb vdltozdsai

Likviditas, finanszirozas Téke Egyéb
o |I. pillér t6kekovetelmények * Nagykockazatvallaldsi szabalyok, limitek
(2]
= finomhangoldsa, kotelezd és ajanlason szigoritasa
g alapuld (P2G) pufferek elkiilonitése * Piaci kockazatokkal kapcsolatos Uj
§ e A hitelkockazati és kozponti elszamold  |riportalasi kotelezettségek
s féllel szembeni kitettségekre vonatkozd e A KKV szektor preferencialis kezelése
i—’ t6kekovetelmények Uj szabalyai erés 6dott
5 o Szoftverek kezelésének enyhitése a e Kornyezeti, szocialis fenntarthatésagi
szavatolét6ke megallapitasanal szempontok erételjesebb megjelenitése
¢ Netto stabil finanszirozasi
kovetelmény bevezetése
o Tokeattételi rata e Makroprudencidlis eszkozokkel kap-
“ kévetelmény bevezetése [*II- plllelr r:na’kroprudenuallf csolatos zj\dmlnlsztracms terhek
S felhasznaldsdnak megszlinése csokkentése
e o Alkalmazhaté O-SIlI pufferrata szint ¢ Az ingatlannal fedezett kitettségek
[
T emelése pénziigyi stabilitdsi kockazatok miatti
':o“:_ ¢ SyRB alkalmazasanak pontositdsa indirekt t6kekovetelményeinél a hatésag
IS ® Kombinalt pufferek alkalmazhatdsaganak|felelGsségének tisztazasa
§ elhataroldsa * A CRR 458. cikk szerinti nemzeti
o T6keattételi rata puffer a G-Sll bankokra |rugalmassagi intézkedések alkalmaz-
hatésagi idészakanak novelése
Forrds: MINB.

A maddositasok elsG6sorban a t6kekdvetelmény rendeletet (Capital Requirements Regulation, CRR), valamint a t6ke-
kévetelmény iranyelvet (Capital Requirements Directive, CRD) érintették. Tobb, kifejezetten a mikroprudencialis po-
litikat érint6 valtozas tortént, amelyek kozil a teljesség igénye nélkil a fontosabbak: a masodik pilléres kdvetelmények
finomhangoldsa, a hitelkockazati és kozponti elszamolé féllel szembeni kitettségek t6kekdvetelményének Uj szabalyai
és a nagykockazatvallalasi szabalyok szigoritasa.
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A rendszerszintl pénziigyi stabilitdas meg&rzését szolgaldé makroprudencialis politikai eszkoztar is atalakul, novelve
annak rugalmassagat és belsé koherencidjat. Ez elsésorban a kombinalt pufferkovetelmények atalakitasat érinti:

e Az egyéb rendszerszinten jelentds intézményekre elGirhatd (Other Systemically Important Institutions, O-SII)
puffer rdta normal esetben 2 szazalék helyett 3 szazalékos mértékben valik meghatarozhatéva a jovében.?

e Arendszerszintl kockazatokra el6irhatd t6kepuffer (Systemic Risk Buffer, SyRB) mar nem alkalmazhaté az O-
SlI puffer altal célzott kockazatok kezelésére, pontositasra kerilt, hogy egy vagy tobb szektorra, illetve kitett-
ségre, adott esetben minden intézményre, vagy az intézményeknek csak egy csoportjara is kivethet6 a téke-

kovetelmény.

A pénziigyi stabilitas erdsitését is szolgaljak azon, els6dlegesen mikroprudencialis Uj eszk6zok, amelyek a bankrend-
szer finanszirozasanak biztonsagat novelik. Ezek a tulzott hitelndvekedés és tékedttétel mérséklését, illetve megel6-
zését szolgalo t6keattételi ratakra (Leverage Ratio, LR), a tllzott lejarati eltérés mérséklését, illetve a megfelelGen sta-
bil, hosszu forrasok biztositasat célzd nettd stabil forrasellatottsagi ratara (Net Stable Funding Ratio, NSFR), valamint a
veszteségvisel6 képességre vonatkozo Uj kovetelmények.

Az EU valamennyi tagallamaban, igy Magyarorszagon is kézvetleniil hatalyos Gj EU rendelet és a tagallami jogrend-
szerekbe implementalandé iranyelv 2019. junius 27-én Iépett hatdlyba. A CRR esetében az Uj elSirasokat, igy példaul
az LR kévetelményt, vagy az NSFR-t is fGszabaly szerint 2021. junius 28-t6l kell alkalmazni. A CRD esetében a tagallami
jogalkotoknak legkésébb 2020. december 29-t6l kell alkalmazniuk az abban foglalt rendelkezéseket, amelyek az irdny-
elvnek valé megfeleléshez sziikségesek. Az eurdpai unids prudencialis keretrendszer kdvetkezé feliilvizsgalatanak hosz-
szu folyamata mar idén elindult, és varhatéan 2022-ben zarulhat le.

A makroprudencialis tékekovetelményeket illetd valtozasokkal kapcsolatban a hazai bankok tekintetében kézvetlen
és automatikusan jelentkezd hatasokra nem lehet szamitani. A jov6ben az MNB altali felllvizsgalat targyat képezheti
azonban az O-Sll pufferratak alkalmazott szintje és a kereskedelmiingatlan projekthitelezéssel 6sszefligg6 rendszerkoc-
kazatok kialakuldsanak megel6zését szolgdld SyRB feltételrendszer. Az NSFR bevezetése a jelenlegi becslések alapjan
korlatozott alkalmazkoddsi igényt tamaszt a bankszektorral szemben, ellenben sziikségessé teheti a hazai finanszirozasi
rendszerkockazatokat célzd, nemzeti hataskorben bevezetett szabalyozasi eszkoztar (DMM, BFM) felllvizsgalatat.

72. ébra: A bankrendszer révid kiilsé addssdagdnak és a A hitelintézetek kiilsé sériilékenysége a historikus mini-

mérlegen kiviili netté FX swap pozicionak az alakuldsa @ mum kozelében tartézkodik, a mérlegen kiviili kilféldi fi-

mérlegf6dsszeg ardnydban nanszirozas azonban nodvekszik. A rovid kiilsé addssag
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—Révid kiilsé forrasok (hatralévé lejarat szerint) / mérlegfébsszeg
----- Kulfélddel szembeni éven bellli FX swap nettd pozicié / mérlegf6osszeg

-~ Even beliili FX swap nett6 pozicié / mérlegf6osszeg

Megjegyzés: hitelintézeti szektor, EXIM, MFB és KELER adataval
egyutt. Forras: MNB.

25 Tobb valtozas kovetkezett be a G-SlII bankok szabdlyozésa tekintetében is, azonban hazai kozpontu G-Sll bankok hidnyaban ezen szabalyozasi valto-
zasok kevésbé relevansak Magyarorszag szamara, igy nem tériink ki azok részletes ismertetésére.
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PIACI ES BANKI LIKVIDITAS: A LIKVID ESZKOZOK ALLOMANYA CSOKKENT, DE A BANKOK FINANSZIROZASA STABIL

7. KERETES iRAS: A MAP+ HATASA A BANKOK LIKVIDITASARA ES JOVEDELMEZOSEGERE

JUniusi induldsa 6ta a Magyar Allampapir Plusz (MAP+) a legkeresettebb lakossagi allampapirra valt, és dllomanya
szeptember végéig elérte a 2 124 milliard forintot. Mivel a lejegyzett allomany nagysagrendje igen jelentés, fontos
megvizsgalni azt, hogy a lakossag milyen forrasokbdl finanszirozta ezeket a vasarldsokat. A lakossagi megtakaritdsok
szerkezetének hirtelen valtozasa, és az atcsoportositott forrdsok tulzott koncentracidja ugyanis egyéb — a lakossagi
megtakaritasok bevondsara épit6 — szektorokat (példaul kereskedelmi bankok, befektetési alapok) kényszerithet alkal-
mazkodasra.?® A MAP+ vasarlasok forrasainak azonositdsa soran célszer( a folyamatok értékelését a lakossagi allam-
papir-stratégia megujitasanak aprilis 8-i bejelentésété| vizsgalni, és a MAP+ mellett az ebben az idészakban értékesitett
Prémium Magyar Allampapir (PMAP) értékesitésekkel egyiitt elemezni.

Az aprilis 8-a és szeptember vége kozotti kozel 2300 milliard fo- Esstsalakeesigidiaimpap padndsoNioisa ok

rint értékii MAP+ és PMAP vasarlas mogott 6t kiilonb6z6 tipusu érickére v

forras azonosithaté, amelyek fontossagi sorrendben a kovetke- |Forrés (Mrd HUF) Qrnvitz)
z6k: (1) mas tipusu allampapirok visszavaltasa, (2) Uj jovedelem |Visszavéltas 1030 45%
vagy egyéb forras, (3) befektetési alapbdl 4tcsoportositott meg-  |Befektetésialap 310 13%
takaritas, (4) készpénz és (5) bankbetét. Erdemes szem el6tt tar- g:;ﬁ;z;t i;gjzg 1811:/:
tani, hogy a forrasok becsilt eloszlasat jelentSs bizonytalansag |y jsvedelem és egyéb forras 400-500 18-22%
Ovezi, ugyanis nehéz elkiiloniteni, hogy a lakossag Uj jovedelme |Osszesen 2300 100%

milyen pénziigyi eszkdzben jelenik meg, majd milyen mértékben  Forrds: MNB.
torténik ezekbdl a vasarlas.

A kezdeti tapasztalatok alapjan az induldaskor a lakossagra a meglévé megtakaritasainak atcsoportositasa volt jel-
lemz4. A lakossag allampapir-portfélidjanak atrendezédése és a MAP+ iranti kivaras legnagyobb mértékben az Egyéves

Becslés a befektetési alapokbdl térténd tékekivonds értékére Magyar AIIampaplrok (1MAP) visszavaltasaban

és csak részleges megujitdsaban tikrozédott
ICEE == (570 milliard forintos mérséklédés). Emellett
Abszolit hozamii - egyéb lakossagi papirok (2MAP, FMAP, BMAP,
KTJ+) allomdnya is mintegy 460 milliard forinttal
Révid kotvény 61 cs6kkent, amit a visszavdltasok mellett az is ta-
i ’ mogat, hogy ezekbdl junius 6ta nincs Uj kibocsa-

Kiegyensulyozott 29 ., ., 3 ; .
tds, igy a lejaratokat a lakossag nagyrészt MAP+
Hosszu kétvény 23 papirokba forgatja. Ezek alapjan a vasarlasok
kozel fele mogott a meglévd lakossagi allampa-

Részvény 6 . L1z P et . . .
pirok lecserélése és visszavaltasa all. Tovabba a
Egyéb 14 visszavaltasok kozé szamithatdé a befektetési ala-
w w w pokbdl torténd forraskidaramlas is (mintegy 310
=0 0 " szF 100 150 milliard forint), amin belll szamottevd volt az in-

Ii

Forrds: MNB. . , , , s s
orrds gatlan-, illetve az allampapir fokuszu alapokbdl

torténd tékekivonas.

Jelentds volt a bankbetétbdl, készpénzbdl és a feltehetden Uj jovedelembdl finanszirozott vasarlasok értéke is. Junius
és julius folyaman a haztartasok bankbetétjeikbdl — azaz alapvetSen a kordbban felhalmozott likvid megtakaritasaikbdl
— mintegy 220-260 millidard forintot vontak ki. Augusztus és szeptember folyaman a bankbetétekben csak kisebb el-
mozdulds tortént, a megel6z6 idészak emelkedd dinamikajat figyelembe véve azonban ez ugy értelmezhetd, hogy a
lakossag uj jovedelmeinek egyre nagyobb részét fektette lakossagi allampapirba. A készpénzallomany havi lefutdsa,

% A keretes irasban a MAP+ elinditasaval kapcsolatos kockazatot emeljiik ki. Az Uj lakossagi dllampapirnak azonban makroszintii el6nyei is vannak:
tamogatja ugyanis a lakossag megtakaritasi hajlandésaganak emelkedését és jovedelemaranyos megtakaritdsainak magas szinten (a jovedelemara-
nyos megtakaritasi rata 10, a GDP aranyos megtakaritasi rata 5 szazalék feletti) stabilizalédasat. Ezzel 6sszhangban a MAP+ nemcsak a megtakaritasi
szerkezet valtozdsat — a bankbetétek és készpénz dllampapir-piacra csatornazasat — segiti, de a lakossag netté pénziigyi megtakaritdsat is noveli.
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valamint az egyes piaci forrdsokbdl szarmazo informdcidk alapjan a készpénzes vasarlasok értéke 230-330 milliard fo-
rintra becsilhet6.

A MAP+ finanszirozasanak tobb csatornaja is csokkentette a banki likviditast. A lakossagi betétkivonas kdzvetleniil,
illetve visszavaltott befektetési jegyeken keresztiil is finanszirozas tavozasaval jart, tovabba a lakossag a meglévd egyéb
lakossagi papirjait is jelentés mennyiségben valtotta vissza a bankoknal. Ezek a tranzakcidk a forint szdmlapénz szek-
torszint(i csokkenését okoztak, a hatas junius elsé két hetében érte el a maximumat, a MAP+ bejelentéséhez képest
185, az értékesitést megel6z6 felhalmozasi id6szak maximumahoz képest tébb, mint 500 milliard forinttal csokkent a
forint likviditas. A kivonas a forint pénzpiacon koncentraltan jelentkezett, a BUBOR emelkedését eredményezve. A
banki szabalyozéi likviditas (LCR) szempontjabdl a hatas csak mérsékelt volt, hiszen a visszavasarolt lakossagi papirok
korlatozottan, de forgalomképesek, illetve az alapok betétkivondsa miatt a likvid eszk6zok elvart szintje is alacsonyabb
lett, emellett pedig az értékpapirban és euréban 1évé likviditasi tartalékok fennmaradtak. A MAP+ bevezetése az LCR
el6iras 3300 milliard forintos tulteljesitését minddssze 380 milliard forinttal csokkentette. A mutatdnak a szektorszint(
12 szazalékpontos csokkenése az egyedi megfeleléseket nem veszélyeztette.

A banki likviditds véltozdsa a lakossdgi betétdllomdny, a befektetési A kezdeti sokk utan tébb tényez4 is a likviditas bévii-
Mrdc;{[apok betétei, valamint az dllampapir-visszavdltdsok hatdsdr:/lrd o lése ira’nyéban hatott. Az MINB swap tendere leheté-

;gg Zgg séget adott a bankoknak, hogy euro tartalékaik ellené-
500 500 ben forint likviditashoz jussanak. Az AKK repé és lakos-
:gg :gg sagi dllampapir visszavdsarlas formajaban juttatott lik-
200 200 viditast a bankszektorba, végil a lakossagi allampapi-
103 (1)00 rok értékesitése is lelassult. Juniusban a MAP+ -szal
-100 -100  @ssze nem fligg6, annak hatasat meghaladd hitelezési
:ggg :ggg és vallalati betétkivonasi folyamatok is befolyasoltak a
-400 -400  banki likviditas alakuldsat, hosszabb tdvon pedig a la-

2019.apr 2019.jun 2019.aug 2019.0kt

kossagi betétallomany visszatért a novekedési trend-

B Lakossagi betétallomény .,
[IBefektetési alapok betétei Jehez.
[JVisszavasarolt lakossagi allampapir
—Teljes hatas

A MAP+ juniusi bevezetése a mérlegszerkezet meg-

és: a lakossdgi betétdll jltozdsdbdl kiszdirtik a havi szezonalitdst. Forrds: MNB.

valtozasan, illetve a forgalmazoi jutalékon keresztiil
befolyasolja a bankok jovedelmezdségét is. A nagybankok szeptember végéig bezardlag 1300 milliard forint feletti
Osszeget értékesitettek a MAP+ konstrukcidbdl, ami az akkor forgalomban 16v6 teljes tigyfélallomany 63 szazalékdnak
felelt meg. A legmarkansabb atcsoportositds a meglévé rovid lejaratu lakossagi allampapir allomanyban tértént, ami
forgalmazasi jutalék kiesést generalt. Tovabba kiesd allomanyi jutalékkal kell szamolni a kotvény-és ingatlanalap elada-
sok kovetkeztében. Az AKK Uj, dllomanybdviilést tdmogatd forgalmazasi jutalék konstrukcidja (bdnusz jutalék: 0,8% a
lakossagi allampapirok adott és megel6z6 negyedévi atlagos allomanyainak kilonbségére) leginkabb a jelentds fidokha-
I6zattal, és erds prémium/privat banki tigyfélkorrel rendelkezé bankoknak kedvezett, ahol a fedezet a meglévé la-
kossagi allampapir visszavaltas helyett vagy mellett bankon kiviili 4j forrasbdl (is) tortént.

Az AKK kotelezd érvényii visszavasarlasi aukciéjanak bevezetése jelents mennyiségii magas kamatozasu allomanyt
vont ki a bankok mérlegébdl, és ezzel 6sszefiigg6en kamateredmény kiesést vont maga utdan. A visszavaltott lakossagi
papirok intézményi mérlegekben halmozddasa ellen az AKK visszavasarlasi aukcidkat is tartott, kés6bb ezeket opcid-
ként a forgalmazodi szerz6désekbe is beépitette. A visszavasarlasok soran két piaci szereplé esetében az aprilis 8-i alla-
pothoz képest is csokkenés kovetkezett be az dllomanyban, amely az érintett intézmények jovedelmez&ségét hatra-
nyosan érintette. Az MNB becslése alapjan azonban a bankok donté tobbségének eredményét 6sszességében poziti-
van érintik a fenti hatasok.
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7. Banki stressztesztek: tovabbra is erds a

bankok stressztlr6-képessége

A likviditdsi stresszteszt alapjan 2019 elsé félévében bankrendszeri szinten a likviditdsi helyzet mérsékelt romldsa azono-

sithatd, de a bankok tébbsége a stresszforgatokényvben vizsgdlt sulyos likviditdsi kockdzatok egyilittes bekdvetkezése

esetén is megfelelne a szabdlyozoi kévetelményeknek. A Likviditdsi Stressz Index tovdbbra is tdvol van a nagymértékii
likviditdsi kockdzatokat jelenté szintektdl.

A szolvencia stresszteszt alapjdn egy jelentds negativ makrogazdasdgi sokk bekévetkezése esetén is minden intézmény

teljesiteni tudnd a szabdlyozdi elvdardsokat a stresszforgatokdnyv kétéves idGhorizontjan. Becslésiink szerint alappdlydn

az értékvesztésképzés elbtt és utdn is emelkedik a bankrendszeri profit, mig a stresszpdlydn tébb intézmény is veszte-

ségbe fordulna a vizsgdlt idéhorizonton. Ennek oka elsésorban a stresszpdlydn felmeriilé tébblet értékvesztés eredmény-

ronto hatdsa, mig a stressz szcendridban feltételezett pozitiv irdnyu hozamgérbesokk aggregdltan jelentés nyereséget

eredményezne a szektorban.

4. tablazat: A likviditdsi stresszteszt f6 paraméterei

Forras: MNB.

Eszkozoldali tételek Forrédsoldali tételek
Erintett Erintett
Tétel Mértek | o Tétel Mértek | e
devizak devizak
Arfolyamsokk a . .
L, Haztartasi
derivativ 15% FX L , 10% HUF/FX
J , betétkivonas
allomanyon
Kamatsokk a 300 vallalati
kamatra érzékeny L. HUF R , 15% HUF/FX
) bazispont betétkivonas
tételeken
Haztartasi Tulajdonosi
auanast 20% | HUF/EX |/ oioonost 30% | HUF/FX
hitelkeret-lehivas forraskivonas
Vallalati
30% HUF/FX
hitelkeret-lehivas ° /

73. dbra: Az LCR mutatd darabszdm alapu eloszldsa
stressz el6tt és utdn
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Megjegyzés: A dobozabra dobozdnak szélei az eloszlas also és
a felsé kvartilisét, a benne 1évé vizszintes vonal a medianjat
jelenti. Az dbra also talpa a tizedik, mig a felsé talpa a kilenc-
venedik percentilist mutatja. Azon id&szakokat, amelyekre a

7.1. A rendszerszint( likviditasi stressztiir6-ké-
pesség tovabbra is megfelel6

A likviditasi stresszteszt a fébb banki likviditasi kockaza-
tok egyidejli bekovetkezésével, az erre torténd rovid tava
alkalmazkodassal és a bankok k6zo6tti fert6zéssel szamol.
A likviditasi stresszteszt soran pénzligyi piaci zavarok, arfo-
lyamsokk, betétkivonas, hitelkeret-lehivas, valamint tulaj-
donosi forraskivonas feltételezett alacsony valészintiségu,
egyidejl bekovetkezésének LCR-re gyakorolt hatasat vizs-
galjuk (4. tablazat). A stresszteszt végeredményének meg-
hatdrozasakor szdmolunk tovabba mind a bankok révid
tavu alkalmazkodasi lehet&ségeivel, mind az ezen alkal-
mazkodasi csatornak, illetve a bankkézi piaci nemteljesités
fert8zési hatdsaival.?’

A stressz el6tti LCR szintek csokkenése a stresszteszt
eredményeiben is mérsékelt romlast okoz. 2019 els§ fe-
[ében a hitelintézetek stressz el6tti LCR mutatdinak medi-
anja az el6z6 félévhez hasonldéan ismét érdemben csok-
kent, és 2019 masodik negyedévének végén 162,7 szazalé-
kot tett ki, amely szint nagyjabdl 40 szazalékponttal alacso-
nyabb az egy évvel korabbi értéknél (73. dbra). Ezzel 6ssz-
hangban, bar stressz nélkiil minden intézmény LCR muta-
téja meghaladja a szabalyozéi minimumot, a stressz utani,
am alkalmazkodas nélkili hipotetikus esetben a hitelinté-
zeti szektor legalabb fele keriilne a szabalyozdi kovetel-
mény ald. Ebben az esetben tovabba az LCR mutatdk elosz-
ldsdnak kockdazatosabb intézményeket reprezentdld alsé

27 A modszertan részletes leirasa a Pénzigyi Stabilitasi Jelentés 2016. majusi kiadvanydnak 9. keretes irdsdban talalhatd. Stressztesztiink céljdban,

logikdjaban és alkalmazott feltevéseiben alapvet&en eltér a likviditas megfelelGségének belsé értékelési folyamata (ILAAP) felligyeleti feltlvizsgalata
keretében alkalmazott likviditdsi stresszteszttdl, igy eredményeik kozvetlenil nem 6sszevethetdk.
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stresszteszt bévitett intézményi korén készil, kék hattérrel

jeloltuk. Forras: MNB.

74. dbra: A stressz komponenseinek rendszerszinten
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Megjegyzés: Az egyes sokkok hatasanak szamolasakor azzal a
feltevéssel éltiink, hogy az adott sokk egyedili sokként kovet-
kezik be. Emiatt az egyes sokkok hatasanak 6sszege nem fel-

tétlen tiikrozi a sokkok egyuttes hatasat. Forras: MNB.

75. dbra: A Likviditdsi Stressz Index
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==-A Likviditasi Stressz Index 2009. I. negyedévben (jobb skéla)

Megjegyzés: A mutatd az LCR 100 szazalékos szabalyozdi li-
mitjéhez viszonyitott szazalékpontos likviditasi hidnyok (de
legfeljebb 100 szazalékpont) mérlegfétsszeggel sulyozott
Osszege a stresszpalya mentén. Minél magasabb a mutato ér-
téke, annal nagyobb a likviditasi kockazat. Azon id&szakokat,
amelyekre a stresszteszt bvitett intézményi korén késziil,
kék hattérrel jeloltik. A 2009 I. negyedévi indexérték a 10
szazalékos mérlegfedezeti mutatéhoz viszonyitott likviditasi
hidnyokon alapult, pontos moédszertanért lasd: Banai és szer-
zGtérsai (2013): Stressztesztek a Magyar Nemzeti Bank gya-
korlataban. MNB-tanulmanyok 109. Forras: MNB.
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kvartilise — szamottevd csokkenéssel — minddssze 24,5 sza-
zalékos értéket venne fel a 2019 Il. negyedévi adatok alap-
jan. Ugyan az alkalmazkodasi lehetGségek figyelembevéte-
lével a medidn intézmény mar éppen megfelelne a mini-
mumkovetelménynek, a kbvetelményt nem teljesité ban-
kok eredménye tovabb romlott a félév soran.

Az egyes kockazati forrasok koziil rendszerszinten a sokk-
szer(i haztartasi betétkivonds rontana legnagyobb mér-
tékben az LCR mutatoét. A bankok derivativ allomanyat éré
arfolyam-leértékel6dés a forint elleni poziciék tulsulya mi-
att ismételten javitana a bankrendszer likviditasi helyzetét
(74. 4bra). A stressz komponensei kozll a legnagyobb LCR-
rontd hatdst véltozatlanul a sokkszer(i haztartasi betétki-
vonas eredményezné bankrendszeri szinten, de jelentGs
hatassal jarna egy pozitiv irdnyu hozamgoérbesokk, illetve a
nem pénzigyi vallalati szektor érdemi betétkivondasa vagy
hitelkeret-lehivasa is. A kamatsokk és a tulajdonosi forras-
kivonds sokkja mindazonaltal az elmult félévben némileg
veszitett jelentGségébdl.

A Likviditasi Stressz Index mérsékelten emelkedett, de
valtozatlanul tavol esik a jelentds likviditasi kockazatokat
jelentd szintektdl. Az intézmények kozotti heterogenitas
megragadasara készilt Likviditdsi Stressz Index ugy aggre-
galja az egyes bankok szintjén stresszhelyzetben szamitott,
szabalyozéi limithez képesti szazalékpontos likviditasi hia-
nyokat, hogy figyelembe veszi az adott bank méretét. Ezzel
egy esetleges stresszhelyzet bankrendszeren belili kiterje-
désére is kdvetkeztethetlink. A Likviditasi Stressz Index ér-
téke 2019 elsé féléve soran mérsékelten emelkedett. A
bankrendszer stresszpalyan szamitott szabalyozdi kovetel-
mény folotti likviditasi tobblete 2019 masodik negyedévé-
ben tovabb mérséklédott 781,7 milliard forintra, mikdzben
a minimumkovetelmény teljesitéséhez sziikséges likvidi-
tasi igény enyhén, 324,2 milliard forintra emelkedett. Bar
az index 6,4 szdzalékos, félév végi szintje dbrazolt id6hori-
zontunkon a legmagasabb (75. dbra), ez az érték tovabbra
is szdmottevéen elmarad a 2009 els6 negyedévi 65,5 sza-
zalékos értéktél, amely mar jelentGs pénziigyi stabilitasi
kockdzatokat tukrozott.

7.2. A bankrendszer stresszt(ir6-képessége t6-
kemegfelelési szempontbdl is erés

A stresszforgatokonyvben kedvezétlen sokkok egyiittes
hatdsara kialakulé gazdasagi lassulds, emelkedé kamat-
szint és gyengilé arfolyam t6kemegfelelésre gyakorolt
hatdsat vizsgaltuk. A stresszteszt alappalyajanak a szep-
temberi Inflacids Jelentés elGrejelzését hasznaltuk. Ehhez

képest stresszpalydn lassulé globalis konjunkturaval,
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76. dbra: A GDP névekedési liteme az egyes
forgatokényvekben (el6z6 év azonos idGszakdhoz
képest)

% %

l ——GDP-n6vekedés - alappdlya = — GDP-ntvekedés - stresszpalya ‘

Forras: MNB.

77. dbra: Ertékvesztésképzés kumuldlt ardnya a

vdllalati portfdliéra
5 12 %rs
4 A 4
3 A r3
2 A F2
) ! H -
Az els6 év alatt Két év alatt Az elsG év alatt Két év alatt
Alappalya Stresszpalya
’ O Stage 1 W Stage 2 B Stage 3

Megjegyzés: Az abran a stresszteszt kiindulasatdl szamitott
nettd értékvesztésképzés szerepel a vallalati portfdlié brutto
konyv szerinti értékének ardnyaban, az idGszak végi érték-
vesztési kategoriak szerint. Forras: MNB.

78. dbra: Ertékvesztésképzés kumuldlt ardnya a
hdztartdsi portfdliora

5 2 %5
4 A 4
3 1 3
2 A r2
1 J I ]
0 - 0
Az elsé év alatt Két év alatt Az elsé év alatt Két év alatt
Alappalya Stresszpalya

’ O Stage 1 M Stage 2 B Stage 3

Megjegyzés: Az abran a stresszteszt kiindulasatdl szamitott
nettd értékvesztésképzés szerepel a haztartasi portfélid
bruttd konyv szerinti értékének aranyaban, az id&szak végi
értékvesztési kategdriak szerint. Forrds: MNB.

alacsonyabb beruhdzasi aktivitassal, pénzpiaci turbulenci-
akkal és a globalis kereskedelmi fesziiltségek elhizddasa-
nak negativ hatasaival szamoltunk. Osszességében a hazai
export iranti kereslet visszafogottabban alakul, ami mér-
sékli a beruhazasi aktivitast, igy csékken a gazdasagi nove-
kedés lUteme. A stresszpdlyan két év alatt kumulaltan kozel
4 szazalékponttal marad el a gazdasag novekedése az alap-
palyatdl (76. abra), amit magasabb kamatszint és gyen-
gébb arfolyam kisér.

Mig a bankrendszer vallalati hitelportfélidjan mindkét
palyan csokkent a kumuldlt értékvesztés-képzési igény
fél évvel ezel6tti gyakorlatunkhoz képest, a haztartasi
portfélio esetében stresszpalyan kissé emelkedett. Az
IFRS 9 szamviteli sztenderd szabalyai kovetkeztében alap-
palyan is keletkezik poétldlagos értékvesztés-képzési kote-
lezettsége a bankoknak, amely a dinamikus mérlegfelte-
vésbdl adddo boviilé hiteldllomannyal fligg 6ssze. A szten-
derd el6retekintd logikdja eredményezi tovabbd, hogy a
potldlagos értékvesztésképzés jelent6s hanyada nem az
ligyletek bedélésekor, hanem rogtén a stressz varakoza-
sokba torténd beépiilésekor, a forgatdkonyv elsé évében
megjelenik. A tavaszi Stabilitasi Jelentésben bemutatott
stresszteszt eredményeihez képest mind alap-, mind
stresszpalyan csokkent a vallalati portfolidra szlikséges ér-
tékvesztésképzés mértéke, amelyben szerepet jatszhatott
a nemteljesitd hitelek aranyanak elmult félévi csokkenése
(77. abra). A haztartasi portfolid esetében a félévvel ko-
rabbi el6rejelzéshez képest stresszpalyan kismértékben
nagyobb a portfolié kumulalt értékvesztése, de 6sszesség-
ében a vallalatiéhoz hasonld dinamikat mutat az el6rejel-
zési horizonton (78. abra).

A piaci kockazatok koziil a pozitiv irdnyi hozamgorbe-
sokk rendszerszinten érdemi nyereséget eredményez.
Mivel a bankrendszer teljes deviza nyitott pozicidja gyakor-
latilag nulla, a sokkszerl devizadrfolyam-emelkedés |é-
nyegi hatast nem gyakorol a bankok eredményére. A ho-
zamgorbe-kockazat szamitasanal (amelyben az azonnal at-
értékel6dd tételeken tul a banki konyvben |évé tételekre
és a betétekre gyakorolt hatast is figyelembe vessziik) ko-
rabbi gyakorlatunkhoz képest az értékpapir- és a kamats-
wap-portfélié esetében pénzaramldsszintl adatokkal pon-
tositottuk az atlagidé meghatarozdsat, emellett modelliink
feltevéseiben figyelembe vettik, hogy a bankmérlegek
eszkozoldaldnak érdemi hanyadat teszik ki (a stresszteszt
id6horizontjan) fix kamatozasu tételek. Szamitdsaink sze-
rint a pozitiv iranyd hozamgorbesokk hatdsara bankrend-
szeri szinten az el6z6 félévi 42 millidrd forintos értéknél jo-
val magasabb, 106 milliard forintos nettd nyereség
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79. dbra: A piaci kockdzati stresszteszt eredménye

150 Mrd Ft Mrd Ft 150
125 + F 125
100 - F 100
75 A - 75
50 - 50
25 A - 25
0 S| . . )
-25 -25

Piaci kockdzatok hatéasa
Osszesen

Arfolyamsokk hatésa Kamatsokk hatasa

l [ Nyereséget eléré bankok B Veszteséget szenvedd bankok O Nettd haté%

Forras: MNB.

80. dbra: A tékemegfelelési mutatd darabszam alapu

eloszldsa

9 9
40 % % 40
30 A F 30
N “ ﬁ ﬁ ﬁ ﬁ N
O e T - 10

10,5 szazalékos t6kekovetelmény

0 T T 0

Forgatdkony- ElsG év Mdsodik év Elsé év Mésodik év

vek el6tt vége vége vége vége
Alappalya Stresszpalya

l O A bankrendszer tékemegfelelési mutatdja ‘

Megjegyzés: Fliggbleges vonal: 10—90 szazalékos tartomany,
téglalap: 25—75 szazalékos tartomany. Forras: MINB.

5. tdbldzat: A stresszteszt eredménye 8 és 10,5
szdzalékos tékekovetelmény mellett

Alappélya Stresszpalya
1. év 2. év 1.év 2. év
vége vége vége vége
Tékehianyos bankok 0 0 0 0
£ | tdkeigénye (Mrd Ft)
o) PP
o E| .y [Resresdlttbkepuffere | o0 1 )16 | 1800 | 2074
Szl 358 |MdFy
v U - C i P
SE|ES Atlagos t6kepuffere 10.2 10.9 a1 23
3 2 £ 19 [(szazalékpont), ! ! ’ ’
© 3 ‘% 2 [Minimalis tkepuffere 57 47 39 28
~ 3 , : , ,
ElES § (szazalékpont)
2| 7 8 [Maximalis tékepuffere 167 204 148 176
(szézalékpont) ! ! ! !
Tékehianyos bankok 0 0 0 0
£ | tdkeigénye (Mrd Ft)
o) P
g E| o |AesregdlttSkepuffere |\ o0 | 5 0ug | 1342 | 1600
< z| 5 2 |(MrdFy
E E b § Atlagos t6kepuffere 77 84 . .
g 2| 3 %o |(szdzalékpont) ! ! ! ’
s> ‘0 e inimalis t4
S 3 E % M|r]|mall|s t6kepuffere 32 22 14 03
AR 35 (szazalékpont)
2| 7 8 [Maximalis tékepuffere 142 179 123 151
(szézalékpont) ! ! ! !
Forras: MNB.
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keletkezne, mikozben a kamatsokk révén felmerilé vesz-
teségek minimalisak lennének (79. abra).

Az alappalyan emelkedik a bankrendszeri profit, a
stresszpalyan azonban tébb intézmény is veszteséget
szenved el. A bankrendszeri hitelezési veszteségek el6tti
eredmény nominalis értelemben emelkedik az alappalyan.
A stresszpalyan a kétéves id6horizont végén kumulalt hite-
lezési veszteségek el6tti jovedelem 25 szdzalékkal alacso-
nyabb az alappalyara becsiilt értéknél. Az értékvesztéskép-
zést is tartalmazd addzas el6tti eredményben a bankrend-
szer egészére alappalyan névekedés latszik, de ez szamot-
tevé heterogenitast takar: egyes jelent6s profitot termelé
hitelintézetek mellett tébb intézmény mar alappalyan is
veszteségeket szenved el. A stressz bekdvetkezésekor fel-
merild sokkszerl értékvesztés-képzési igény hatasara ra-
adasul az intézmények zome addzas el6tt a stressz varako-
zasokba vald beéplilésének negyedévében veszteséges
lesz, és a bankok a stresszteszt kétéves id6horizontjanak
végére tudjak csak helyreallitani korabbi jovedelmez&sé-
giket. Ennek hatdsara tobb intézmény a teljes két évre
nézve is veszteséget termel a stresszpalyan.

Stresszpalyan is fennmarad a bankrendszer erds tékeel-
latottsaga, és az elvart t6kekévetelményeket is minden
bank teljesiti. 2019. Il. negyedév végén a bankrendszeri t6-
kemegfelelési mutatd 18,7 szdzalék volt, ami erds t6keel-
latottsagrdél tandskodik. Alappalyan a nyereségek hatasara
(osztalékfizetést nem feltételezve) javul a bankrendszeri
t6kemegfelelés, és az intézmények tobbségénél tovabb
emelkedik a t6kepuffer nagysaga, azonban a t6kemegfele-
Iési mutatd eloszlasanak terjedelme a veszteséges intéz-
mények miatt jelentdsen szélesedik (80. dbra). Stresszpa-
lyan a kétéves id6horizont végén a bankrendszeri TMM
ugyan a kezdeti értéket kissé meghaladja, de a palya alatt
kumuldltan veszteséges bankcsoportok néveked6 szama
miatt az eloszlas alsé kvantiliseiben érdemben romlik a t6-
keelladtottsag. A szabalyozdi kbvetelményt ennek ellenére
stresszpdlyan is teljesiteni tudja minden intézmény, téke-
emelési igény tehat egyik palya mentén sem keletkezik (5.
tablazat).

A bankoknak fel kell késziilniiik az MREL-elGirasok telje-
sitésére is. A szolvencia stressztesztiink szerint a hazai
bankoknak nem keletkezik pdtldlagos t6keigénye a vizsgalt
kétéves stresszpalydn. Hozza kell tenni azonban, hogy a
szolvencia stressztesztben csak a t6kemegfelelési szaba-
lyoknak valé megfelelést vizsgaljuk, a kovetkez6 években
viszont a hazai intézményeknek plusz stabil (MREL-képes)
forrasokat is be kell vonniuk a szabdlyozdi elvardasoknak
megfelelGen (8. keretes iras).
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8. KERETES [RAS: AZ MNB MREL-KOVETELMENY ELOIRASA

A 2007-2009-es pénziigyi valsag ramutatott, hogy a nagybankok esetében az elhtizddé és gyakran bizonytalan kime-
netelli felszamolasi eljarasok piaci zavarokat okozhatnak és veszélyeztethetik a pénziigyi stabilitast. A legtobb orszag-
ban ennek egyetlen valds alternativaja az dllami pénzbdl megvaldsulé bankmentés volt, amely végsé soron az addfize-
téket terhelte. Ennek megfelel6en az Gjonnan kialakitott szandlasi keretrendszer elsédleges célja, hogy a bankmentés
koltségei a tulajdonosokra, a professzionalis hitelez6kre, illetve a pénziigyi szektor szereplGire haruljanak. Ezen alap-
elv érvényesiilése érdekében a szanalasi hatésagok szigoru elGirasokat vezetnek be az intézmények forrasszerkezetére

vonatkozdan.

Sajat t6ke

Tulajdonosokkal szembeni
egyéb (fedezetlen)

MREL minésége A tékekovetelményeken felll a bankoknak plusz sta-

bil, MREL-képes (Minimum Requirement for own
CET1, AT1, T2 t6keelemek . . ,
funds and Eligible Liabilities) forrasokat kell tarta-

niuk. A stabil forrasok révén fel kell készulnitk arra,

Even tuli lejaratu

hogy egy nagyobb egyedi, vagy rendszerszintl sokk
esetén is biztositani tudjdk a mikodésik feltételeit,

kotelezettségek

Even tlilejaratd ezzel egyiitt pedig az alapvetd szolgéltatasaikat. Ezen
Even beliililejaratd EIRLERES  forrdsokbdl — ha szlikségessé valik — addfizetSi pén-
zek bevondsa nélkiil Ujratékésithetéek az intézmé-

Intézménnyel szembeni
egyéb kotelezettségek

9S919SIA ¥959591Z

nyek. Az el6z6eken tul, a hitelezdi felt6késités alkal-
EIRUESEN  mazdsaval az MNB szanalasi hatésagként —a szanalasi
— - : feltételek egyittes fennalldsa esetén — jogosult az in-

Biztositott betétek 100 000 euré Gsszeghatar bail-in i i . . L L ,
iztositott betétel sl il képes tézmény t6keelemeinek leirdsdn és atalakitasan tul a

Forrds: MN. veszteségek fedezése vagy a felt6késités érdekében

tovabbi forrdsok bevonasara, igy a hitelez6kkel szemben fennallé kotelezettségek leirdsara vagy tulajdoni részesedéssé
torténd konvertalasara (bail-in).

Az MNB 2018 novemberében kozzétette az MREL-elGirdsara vonatkozé transzparens médszertanat,?® ez alapjan az

MREL-kévetelmény nagybankok esetén intézmények kalkuldlhatjak az elGirasra keriilé
; MREL-szintjuket. Az MREL kévetelmény megfe-
| Piacbizalmi . : « s . (o
levaras Tkepuffer Nincs lel6 mennyiségl és minGségl forrdselem tartdsat

- irja el6 az intézmények szdmara, amelynek — a t6-

PRy A felszémolds ald keriil6 csoporttagokra nincs = 4 2 _ . 7 4
FELTOKESITESI feltBkés st menmyisds. kekovetelményekhez hasonléan — az intézmé

. " esitési mer ot ot N i
MENNYISEG Piller 2. Teiyiben e WA esodens | pvek  kotelesek folyamatosan megfelelni. Az

—_ - kezetatalakitasi t élkiil (csak bail-in): , , , , , ,
- ey MREL-képes forrasok valsaghelyzet esetén rész-

Pillér 1. megfelel§ veszteséget feltételez6 RWA csokkenés . . . .
- validé szerkezetstalakitasi terv alapian: meret | legesen vagy teljesen leirasra kerilhetnek, illetve
csokkenés portfolio értékesités/levdlasztas miatt

_ t6kévé alakithatdéak at, igy biztositva elsédlege-

Tokepuffer sen a tulajdonosok majd a hitelez6k veszteségvi-

VESZTESEG- selését, illetve a felt6késitéshez valé hozzajérula-
< TP Rendelet meghatarozza a mértékét, nincs . , q T

S Al - mozgdstere a szandldsi hatésignak sukat. Mindez tdmogatja a szanaldsi célként meg-

MENNYISEG . () .
il 1 fogalmazott kozpénzek valsaghelyzetben torténé
iler 1.
felhaszndlasanak minimalizalasat.

Forrds: MNB.

28 https://www.mnb.hu/szanalas/mrel
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A hazai nagybankok MREL-képes forrdsainak szerkezete
(2018.12.31.)
3,3%

1,4%

A CRR? szabalyozast médosité CRR23C szabalyo-
zas 2019. julius 27-t6l az EU valamennyi tagalla-
maban, igy Magyarorszagon is kozvetlenil hata-
lyos. Ebben megjelent az MREL3! szabalyozas is,

azonban az materialis valtozast nem jelent az ed-

0,2% \

dig mas jogszabalyban megjelend szabalyozashoz

képest. A szanalasi keretrendszer MREL-re vonat-
kozd szabdlyainak egy része a CRR2-be keriilt be-
épitésre, a véltozdsok a BRRD3? alapjan mar alkal-
mazott szabalyokhoz képest féként kiegészitd, il-

B Szavatold téke

B MREL-képes aldrendelt kotelezettség

O MREL-képes el6resorolt kotelezettség (egyéb)

O MREL-képes el6resorolt kotelezettség (MFB / Exim)
B MREL-képes betét

letve pontositd jellegliek. Az EU ezzel parhuzamo-
san a globalisan rendszerszinten jelent6s bankok
(ugynevezett G-Sll intézmények) veszteségviseld

képességére vonatkozd minimum kovetelményt
Forrds: MINB.
meghatarozd, TLAC-sztenderdet is beépitette a

CRR2-be, harmonizélva azt az MREL-kovetelményekkel, illetve az MREL-képesség fogalmat is egyértelmsitette.

A hazai nagybankok MREL-képes forrasainak dént6 tébbségét, 84,5 szazalékat a szavatold tGke tette ki, ezen felil
érdemi részesedést, 10,6 szazalékot, az MFB/Exim banki forrasok jelentettek 2018. év végén. Az MREL-képes betétek és
egyéb forrasok részaranya minimalis. Az Gj, BRRD2 szabalyozds 2020. december 28-ig tortén6 implementalasa utan a
jelenleg MREL-képes forrasok egy része mar nem lesz MREL-képes: az eddig MREL-képes forrasnak besorolt MFB/Exim
banki forrasok ugyanis kikerillnek ebbél a korbél.

Az MNB 2020 els6 negyedévéig az intézményekkel egyeztetve egyedi banki szintli MREL-igényeket ir el6, amit az
érintetteknek négy év alatt kell elérniiik. A szanalasi kollégiumi tervezés varhaté menetrendjét is figyelembe véve var-
hatéan 2019 végéig, 2020 els6 negyedév végéig keriilhetnek elfogadasra az egyedi intézményekre, igy a hazai lednyban-
kokra is vonatkozé MREL-elGirasok. Az egyenl6 elbands elvének érvényesiilését szem el6tt tartva az MNB a hazai tulaj-
donu intézményekre vonatkozdan is ezzel egyidejlileg tervezi elGirni az MREL-kdvetelményt. Az MREL-kovetelmény négy
év atmeneti id6szakkal keriil bevezetésre, amelyen belil kozbiilsé célok elérésére teszlink javaslatot. Elsé aktiv [épések
megtétele 2021-t6l varhato, alapvetben linedris kijelolés szerint.

MREL kévetelmény elGirdsdnak és teljesitének idézitése Az MREL-kéve telmények te Ijesitésére az intézmeé-

nyek megkezdték a felkésziilést. Az MNB rendszere-
sen nyomon koveti a varhatd alkalmazkodasi igény
@ @ @ m mértékét, a lehetséges alkalmazkodasi stratégidkat és

lehet6ségeket. Az alkalmazkodds a kovetkezd évek-

ben varhatdan részben bels6 t6keképzéssel, részben

Kovetelmény Kozbulsé célok Kovetelmény Folyamatos MREL-képes forrasok bevonasaval torténik. Az MNB
elGirasa és teljesitésének nyomon kotelezd megfelelés
kbztes célok kévetése teljesitése becslése alapjan a kdvetkezd négy évben korilbell
meghatdrozasa

500 milliard forint MREL-képes forras bevonasara le-
Forrds: MNB. het szlikség a hazai t6kepiacon. Mindezek mellett, az

EU-s bankcsoportok leanybankjai esetén a felkésziilést az anyabank is segiti.

29 Eurdpai Parlament és Tandcs hitelintézetekre és befektetési vallalkozasokra vonatkozd prudencidlis kovetelményekrél sz616 575/2013/EU rende-
lete.

30 Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/876 rendelete.

31 MREL: a szavatold tékére és leirhatd vagy atalakithato kotelezettségekre vonatkozé minimumkdvetelmény (Minimum Requirement for own funds
and Eligible Liabilities).

32 Bank Recovery and Resolution Directive (BRRD): A hitelintézetek és befektetési vallalkozasok helyreallitasat és szandlasat célzé keretrendszer |ét-
rehozasardl sz6l6 2014/59/EU iranyelv.
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MELLEKLET: MAKROPRUDENCIALIS INDIKATOROK

Melléklet: Makroprudencidlis indikatorok

1. Kockazati étvagy

1. dbra: A fébb kockdzati indexek 2. dbra: A f6bb piacok implikadlt volatilitdasa
bazispont azi
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w0 o] ~ 0 [=2) o - o~ m < wn (%) ~ o0 (=]
8§ 8583 2232322532 O I - T =T T T T S S )
S RIS I 8L L8888 K8 g 888 385838388888 8 8
| —JPM EMBI Global —JPM Maggie A —JPM Maggie BBB ——MOVE-Index e+ VIX-Index (jobb skala)
Forras: Datastream, JP Morgan. Forras: Datastream, Bloomberg.
3. dbra: Dresdner Kleinwort indikator
wn o ~ 0 D o - o~ m < wn o ~ 0 (<)}
o o o o o - - - — — — — —t — -
o o o o o o o o o o o (=] o o o
~N o~ o~ ~N o~ o~ o~ ~N ~ o~ o~ ~N o~ ~N ~N
[ —ARPI2 —ARPI2 (trend) |
Forras: DrkW.
2. Kiils6 egyensuly és sebezhetdség
4. dbra: Az egyes szektorok GDP-ardnyos finanszirozdsi igénye és a 5. dbra: A GDP-ardnyos kiilsé finanszirozdsi igény és a finanszirozds
kiilsé egyensuly szerkezete
% % % %
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S
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o o o o o o o o o o o o o o o
N o~ o~ o~ o~ o~ o~ (] o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
mEmAllamhéztartas EmHaztartasok EmAdossaggenerald finanszirozas EEAddssagot nem generalo fin.
Villalatok —Kuls6 finanszirozasi képesség Pénziigyi derivativak —Kuils6 finanszirozasi igény
Forras: MNB. Forras: MNB.
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6. dbra: GDP-ardnyos netto kiilsé addssdag 7. dbra: Egyes szektorok mérleg szerinti GDP-ardnyos nyitott
70 -5 % 20 arfolyam-poziciéja
0/ L
60 | L 60 60 T— % 60
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T "n_—\
50 - 7 N b 50 50 L 50
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EAllamhaztartas vallalat - -
T, Ll i O Haztartasok
Bl Hitelintézet — Netto kilsé addssag PP
@ Nem pénzugyi vallalat
Forras: MNB. B MNB-vel konszolidalt allamhaztartas
Forrds: MNB.

3. A makrogazdasag teljesitménye

9. dbra: A foglalkoztatottsdgi rdta és a netto redlkeresetek valtozdsa
(az eléz6 év azonos idGszakdhoz képest)

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

% % % %
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0 “ ‘ “ I 5
=] w | Il : “’ ' 51
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------ Export — —Import N oo
—Teljes GDP | [ Netto redlbérek —Foglalkoztatottsagi rata (jobb skéla) |
Forras: KSH. Forras: KSH.
10. dbra: A lakossdgi felhaszndlds a rendelkezésre dllé jévedelem ard-  11. dbra: A versenyszektor vdllalati redl-ULC vdltozdsa (az el6z6 év
nydban azonos id6szakdhoz képest)
% % % %
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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 O O O O O o
o~ o~ o~ o~ ~N o~ o~ ~ o~ o~ o~ o~ o~ ~ ~N ~ ~N o~ NN o~ o~ o~ NN N N N N NN ~ o~ ~ o~ o~
——Netté pénziigyi megtakaritds ——Beruhazds — - Fogyasztas (jobb skéla)l ——Versenyszféra = - Piaciszolgéltatasok =~ ——Feldolgozdipar

Forrds: KSH, MNB. Forras: KSH, MNB.
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12. dbra: Agazati csédrdtdk 13. dbra: Feldolgozdipar aldgainak csédratdi
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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 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
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Forras: Opten, MNB, KSH. Forras: Opten, MNB, KSH.
4. Monetaris és pénziigyi kondiciok
14. abra: A magyar dllam hosszu tavu nemfizetési kockdzata és 15. dbra: Hirom hdénapos euro, dolldr, svdjci frank és forint pénzpiaci
forward feldra kamatlabak (LIBOR- és BUBOR-fixing)
bazispont azi % %
200 ISP bdzispont o 12 5 ¢l
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0 T T T T T T T T T T T T T 0 H 5.
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Forras: Datastream, Reuters, Bloomberg. Forras: Reuters.
16. Gbra: Forint/euro, forint/dolldr és forint/svdjci frank drfolyam 17. dbra: Forint/euro drfolyam volatilitdsa
vdltozdsa 2006. janudr 2-hoz képest
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Forras: Reuters. Forras: MNB.
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18. dbra: Uj vdllalati hitelek kamatfeldra (BUBOR, illetve EURIBOR fe-
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lett, 3 havi mozgddtlag)
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Forras: MNB.

5. Eszkozarak

20. dbra: MNB-lakdsdrindex telepiiléstipus szerint megbontva
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22. dbra: F6bb magyar és kelet-eurdpai tézsdeindexek éves hozama

Forras: MNB.
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Forrés: BET, portfolio.hu.
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19. dbra: Uj hdztartdsi forinthitelek kamatfeldra (3 hénapos BUBOR-

kamat felett)
30 szazalékpont szazalékpont 30
25 A F 25
20 A F 20
15 A - 15

jal.

jal. 7
2014 jan.

2013.jan.

jal.

jal. 1
2012 jan. 7

jual.
2011.jan.

jul. 1
2010.jan.

2009.jan.

2008.jan. 1

= - Lakashitel =——Szabad felhasznélasu jelzaloghitel ——Személyi hitel

Forras: MNB.

21. dbra: Az dllampapir-indexeken és a pénzpiacon realizdlt évesitett
hozamok
% %

-20 -20
< wv o ~ 0 [} o - o~ m < w o ~ o] (<))
o o o o o o - o=y - - - - - - -t —
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~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
——MAX index = - RMAXindex =——1 hetes BUBOR

Forras: AKK, MNB, portfolio.hu.
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6. A pénziigyi kozvetitérendszer kockazatainak mutatoi

23. abra: A nem pénziigyi vdllalati szektor GDP-ardnyos 24. abra: A nem pénziigyi vdllalati szektor belféldi banki hiteleinek
eladésodottsdga denomindcids szerkezete
% % Mrd Ft %
90 9000 90
80 8000
70 7000
60 6 000
50 5000
40 4000
30 3000
20 2000
1000
10
0
0
T
o O ©O ©O ©O ©O O o o - - — — - - - - -
o O O o o O O O o o O
AN AN AN AN AN AN AN NN AN AN NN NN NN NN
Em Kulfoldrél felvett hitelek = Belfoldrél felvett hitelek B9 USD BB CHF B EUR [ HUF —Devizahitelek aranya
— Devizahitelek — - Hitelek eurozéna (jobb skala)
Forras: MNB, EKB, Eurostat. Forras: MNB.
25. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer dltal a vdllalatoknak nyujtott 26. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer nem pénziigyi vdllalati
hitelek éves névekedési iiteme hiteldllomdnydnak tranzakcicé alapi negyedéves vdltozdsa
% % Mrd Ft Mrd Ft
30 30 600 600
500 500
400 400
300 300
200 200
100 100
0 0
-100 -100
5 20 -200 -200
Sp=z=z=z=s=s=Ey=s=sy=y=y=yayIy=y=y=>=>= -300 -300
J o VN % OO H N ®m S w8 N G .
QO O © 9 © © © QO O oW oW d o A d A od A g = ==
N N N NN NN NN NN NN AN NN NN N OO g N VW N 0 OO O 4 N MM T NN VW N 0 O
o o o o o o o o - - — - ) - - - - -
— - Hitelek tranzakcio alapu éves novekedési iteme N 8§ 8 8 8§ 8§ &~
——Hitelek nominalis éves novekedési iiteme I BERSvid lejaraty  EMHosszd lejératd  ——Osszesen |
Forrds: MNB. Forrds: MNB.
27. dbra: A nemteljesitd vdllalati hitelek értékvesztéssel valé fede- g gpra: A bankrendszer véllalati hiteldllomdnydnak értékvesztéssel
zettsége a hitelintézeti szektorban valé fedezettsége dgazatonként
% %
100 — © 100 30 % %
90 A - 90
80 - u HH - 80 25 4
70 A - 70
60 60 20 1
™ (]
50 - 0000044, 7 5 15
4 X X xL
40 xx < gxxx 40
30 ~ XX X % x - 30 10 A
X X x
20 - r 20 s
10 A ) i I |
0 +H—rrr——————— et 0 0Illu "" " o AA0nn Raes [
= g s 2 = 2 = &2 = 2 = 4 =5 & = & = ddddd |ddddg |dddde [dddde [dddde [ddd g |ddd Jldldl gl
i) o [} < [} © ~ ] @ Sooo2 [Hogey [SueeS [sueed [Bekey [Hugey hey R
S 8 8 8 8 8 8 8 8 9 e <|oo| D {o0|T |GG D) |GG TY  [wlOiN LA S|
~ ~ ~ ~ ~ o o o ~ SRIRRR |RRIRRIR| [RIRIRIRIR| [RISRIRR] [RRRIRN] [QIRRIRRI |RIRISIRR |RRI]RR
O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek) Mezé- | Feldolgozé | Epitdipar Keres- |Széllashely, | Szallités, | Ingatlan- | Nem
# 90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel valé fedezettsége gazdasag Ipar (5%) kedelem, | vendég- | raktérozas, | Ugyek, | pénziigyi
(5%) (23%) javitas latas posta, gazdasdgi |vallalatok
X Nemteljesitd, de 90 napnal kevesebb késedelemmel rendelkezé hitelek fedezettsége (17%) (2%) tavkézlés |szolgaltatas | dsszesen
® Nemteljesits hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége (7%) (18%)
Forras: MNB. Forras: MNB.
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29. dbra: A hdztartdsok eladdsodottsdgi mutatoi nemzetkdzi 30. dbra: A hdztartdsok térlesztési terhe
dsszehasonlitdsban
% %
70 70
60
50
40
30
20
10
0
:J M ; ; : ; a_\ ; : N Mo O r: © ;
o o (=] o o o o o - - -l - - - Ll - - -
o O O O o o O O O O O O O
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ ~N o~ o~ ~N o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
= Haztartasok hitelei/GDP
= Pénziigyi két./ pénziigyi vagyon W T6ketorlesztés/rendelkezésre all6 jovedelem
——Hdztartasok hitelei/GDP - Eurozéna [ Kamattoérlesztés/rendelkezésre all6 jovedelem
—Pénziigyi kot./pénziigyi vagyon - Eurozéna ;
£y L EviTeey Forras: MNB.
Forras: MNB, EKB.
31. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek éves 32. dbra: A pénziigyi kbzvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek
névekedési liteme negyedéves tranzakcio alapu bontdsa f6bb termék és devizdlis
g .
80 % % g9 megbontdsban
Mrd Ft Mrd Ft
70 L 70 500 500
60 1 60 300 300
50 50
100 100
40 - - 40 it g
30 A L 30 -100 A ‘ L 100
20 b 20 -300 r -300
10 - L 10
-500 -  -500
OMA/‘/O
-700 - L -700
-10 W [0
20 20 -900 -900
SZ=y=y=yISySy=y=y=ySySySy=y=y25=5= Sp=z=ySySy=ysy=s=sIyayIyaySy=y=y=>=
m o YN ® O O Hd AN g 8N 0 NN W YW N WD O A NM S nO N 0 8
©O O O O ©0 O © ™= = ™ ™ = = = = «@ Q 9O 9 9 9O © 9O O o o d o od oA oA o o g
€ 88888888888 ¢ggggxv SR RRIRRIKRRARKRLKRIRKRIRKRRKRIR=«
—Hitelek éves novekedési iiteme (tranzakcio alapu) B Lakas forint W Fogyasztasi és egyéb forint
—Hitelek éves névekedési iiteme (nomindlis) [E9Lakds deviza BIFogyasztési és egyéb deviza
—Netto hitelfelvétel
Forras: MNB.
Forras: MNB.
33. dbra: Haztartdsok hiteleinek denomindcios szerkezete 34. dbra: Haztartdsok hiteleinek fedezettség szerinti megbontdsa
Mrd Ft 9
12 000 % 90 12 oo - Mrd Rt % o
10000 + 75 10 000 75
8000 ~ 60 8000 60
6000 45 6000 45
4000 - 30 4000 30
2000 - 15 2000 15
0 0 0 0
eyt e e SEgEnEEsEoEmEoso s nEnEs
N MO g N W N 0 O O «# N M < 1NN W N 0 O o o o o o — — -l ol — — — — — —
o o o o o o o o o — - - i - - ol P -
S22 8R8/-_8888.888¢s¢8¢8 F  § § 8§ 8§ 8§ R R AR’ RXRKIRRR
p=p - p— -
B Forint hitelek B Devizahitelek —Devizahitelek ardnya (jobb skala) I elzalagfedezetd Gepjspmifedezetd
B Fedezet nélkil —Jelzaloghitelek aranya (jobb skéla)
Forras: MNB. Forras: MNB.
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35. dbra: A hdztartdsok uj folydsitdsu bankrendszeri lakdshiteleinek
LTV szerinti megbontdsa

(y 0
100 w7 % 100
90 90
80 IIII 80
70 II || 70
60 60
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10

0 0

SEx=p=3=Sp=y=Ezs=Sz=3=3=3=3=z3=3=3=3=

1w VW N O @ S =H &N M F 1w 6 N 0 o

© © © O © O 9 dHF 93 oA o oS oS oS oS o

© © © © © © © © © © O O O O O o

N 8§ 8 N N N N N N N N NN~ 8

H0% < LTV < 30%

[ M70%<LTV m50%<LTV<70% M30%<LTV<50%

Forras: MNB.
37. dbra: A nemteljesitd hdztartdsi hitelek értékvesztéssel valo fede-
zettsége
100 2 % 100
90 | - 90
80 - - 80
70 A - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 | X X x X x| 40
30 - XX XXX exx XX - 30
20 | - 20
10 - 10
0 0
¥ - g 5 3 S < a
g 8 & &8 & & &8 =&

O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek)

4 90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége

@ Nemteljesitd hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége

X Nemteljesit8, de 90 napnal kevesebb késedelemmel rendelkezé hitelek fedezettsége

Forras: MNB.

39. dbra: A hazai bankrendszer nyitott deviza pozicidja

Mrd Ft
7000 MrdFt 5 00
5000 5000
3000 3000
1000 1000
-1000 1000
-3.000 3000
-5000 5000
< wn o ~ =] [« o - o~ m < wn (=) ~ 00 (<))
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~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~

[Teljes nyitott pozicié ——Meérleg szerinti nyitott pozicio

—Meérlegen kiviili tételek ~——Kulfoldiek nett6 swap édllomanya

Forras: MNB.

36. dbra: Lakdsvdsdrlds elérhetdségére vonatkozo index (Housing Af-
fordability Index, HAI)

1,6 1,6
1,4 1,4
12 1,2
1,0 1,0
0,8 0,8
0,6 0,6
0,4 I e e e B N e B e e LA B e e e e e e e e e e S O 8
='S’:';':'S':'2’:’2’:’2':'2':'2':'2':'2':'2':'2':’2':’2':’2':’2':’2':’2’:’
d N MM N BN 08 O d N M S 1 B8N 0 0
O O O ©O © © O O © W oW oW d dA H od d d 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~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
[ —HAI (orszagos) ——HAI (Budapest) = - Korlat |
Forras: MNB.
38. dbra: A hitelintézetek hdztartdsi hiteleinek értékvesztéssel vald
fedezettsége
Mrd Ft %
3500 - r 35
3000 o r 30
2500 r 25
2000 - \\/‘ L 20
1500 4 r 15
1000 H r 10
| -
500 - l I 5
o ] 1 I (1T TETTTY .
e e o O e P e e = e e B o B e
Sse2 maadd 2523 22022 =aaaa aacta
NSgNN NSE‘NN NggNN NN N NSgNN NSQNN
Lakashitel - | Lakashitel - Szabad Személyi és | Folyoszamla | Gépjarmi
piaci tamogatott |felhasznalasi  aruhitel hitel
kamatozasu jelzaloghitel
I mmAllomany ——Ertékvesztés/allomany (jobb skala) I
Forras: MNB.
40. dbra: A bankrendszer drfolyamkockdzati kitettsége
(y 0
20 = B o
10 o r 10
0 o r 0
-10 1 r -10
-20 r -20
-30 r -30
-40 A L -a0
-50 -50
Forinttobblettel Devizat6bblettel
rendelkezd bankok rendelkez6 bankok
Sajattéke-aranyos nyitott devizapozicid

[@2008.dec. @2009.dec. @2010.dec. M2011.dec. @2012.dec. 02013.dec.
M 2014.dec. @2015.dec. M2016.dec. 02017.dec. @2018.dec. 02019.jun.

Forras: MNB.
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41. dbra: A bankrendszer 90 napos dtdrazdsi rése 42. dbra: A kamatkockdzati stresszteszt alapjan varhaté maximadlis
% % veszteség a sajdt téke ardnydban
20 20
%
10 - 10 12
r 10
r 8
0 + r 0
6
-10 - -10 I ‘2‘
. —miil 0
-20 A - -20 F-2
-4
-30 - -30 L 6
]
-40 -40 I -10
Nem Latraszolo Nem Latraszold Nem Nem F-12
korrigalt |betétekkel | korrigalt |betétekkel | korrigalt | korrigalt r-14
korrigalt korrigalt r-16
r -18
HUF EUR usb CHF -20
£12009.dec. @2010.dec. m2011.dec. m2012.dec. HUF EUR usD CHF
W 2013.dec. W 2014.dec. [ 2015.dec. [02016.dec. [ 2008.dec. [2009.dec. W 2010.dec. @2011.dec.
[ 2017.dec. @2018.dec. @ 2019.jun. d2012.dec. @2013.dec. W 2014.dec. W 2015.dec.
; W 2016.dec. W 2017.dec. M 2018.dec. [@2019.jun.
Forras: MNB.
Forras: MNB.
43. dbra: Aggr e'g’a.l t /’k‘”d’,t‘?s’ mutato 44. dbra: Aggregalt likviditdsi részindexek
(exponencidlis mozgdatlag) (exponencidlis mozgddtlagok)
1,0
0,5
0,0
-0,5
-1,0
-1,5
-2,0
-2,5
-3,0
3,5 3,5 5 & &3 8 g 8 g8 I &2 & &5 ¥ 2
8 £ 53 83 8 43338 8583 R |8 R 8 R R R R 88 R 88 &’ 7§
o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N NN R 8§ NN N 8 N e =
——Aggregalt bid-ask szpred mutaté
———— - — —Aggregalt drhatas mutato
| ——Aggregalt likviditdsi mutato (exponencidlis mozgdatlag) — Aggregalt iigyletkotések szama mutaté
—Aggregilt 4tlagos Ggyletméret mutatd
Forras: MNB, KELER, Reuters, DrkW. Forras: MNB, KELER, Reuters, DrKW.
45. dbra: A legfontosabb hazai pénziigyi piacok bid-ask szpred
mutatdja (exponencidlis mozgddtlagok) 46. dbra: A bankrendszer lgyfélhitel/ligyfélbetét mutatoja
Iy 0y
2 3 170 = % 170
160 A F 160
150 A F 150
140 A r 140
130 A F 130
120 A F 120
110 A F 110
100 A - 100
90 - F 90
80 A - 80
70 A+ F 70
w0 o 6 a w9 w6 ~ o o 60 +—T T 60
g8 8 8 8 & © © © © © © o EES S 5555552525555 5358353538S
o~ o~ o~ o~ o~ ~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ - posr o — poc 3 - —_ - - - - - - e
o ~ o D o -~ o~ (a2} < wn X} ~ 0 (=)}
o o (=] o — - -y i i Dl — — — —
——Egynapos HUF FX-swap piac Fedezetlen bankkozi forintpiac 2 8 8 8 8 8§ 8 8 8 8 8 /8 8 8
——Forint allamkotvénypiac ——Forint/euro spotpiac —Ugyfélhitel/iigyfélbetét
Forras: MNB, KELER, Reuters, DrkW. Forras: MNB.
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47. dbra: A hitelintézeti ROA, ROE és redl-ROE mutatdja 48. dbra: A bankok részesedése a mérlegf6ésszegbél a ROE mutato
filiggvényében
35— % 35 %
: 9
55 # . 55
30 A r 3,0 50 L 50
25 - F 2,5 45
20 A r 2,0 40
15 - b 1,5 &35
o
10 A b 1,0 8 30
25
5 L 05 g
)
0 - L 0,0 =20
15
-5 4 r -0,5
10
-10 A b -1,0 5
-15 ~ b 15 0
20 20 Y EEEY
:'2':'2':'2':'2:'2':'2':'2'—_-'2':'2'52':'2':'2'—_—'2':'2'—_5 vV o+ & ! v 2 1] 8 n 8 }:p’ g Q
B Y N & & S d a @ <& b 6 N & o oo
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~ o~ o~ o~ o~
W2012.dec. W2013.dec. W2014.dec. M@2015.dec.
| W ROE mmRedlROE  — ROA (jobbskila) | @2016.dec. E2017.dec. M2018.dec. MW2019.jin.
Forrds: MNB. Forrds: MNB.
49. dbra: A hitelintézeti szektor brutto és nettdé kamatozo eszkdz 50. dbra: A bankrendszer mikddési hatékonysdgdnak mutatdi
ardnyos kamatjévedelme % %
Mrd Ft % 38 68
1200 4,0
3,2 1 - 64
1000 35 — L o
800 i ‘ Il 3,0 2,8 L 56
600 ‘ 2,5 2,6 1 -7
400 - 2,0 24 1 r a8
‘ 2,2 4 - 44
200 15
‘ 2,0 1 40
0 T T + T 1,0
§ S o9 AN ® § B &8 N & o
o -t - -t - - - - - - -
o o o o o o o o o o o
~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ ~N o~

112 havi kamatjovedelem

, P o , —Koltség/atlagos mérlegf6dsszeg
—— Kamatmarzs a brutté kamatozé eszk6zokon (jobb skala)

—Koltség/mikddési eredmény (jobb skala)

= + Kamatmarzs a nett6 kamatozé eszk6z6kon (jobb skala)

Forras: MNB.
Forras: MNB.

51. abra: A tékemegfelelési (TMM) és az alapvetd té6kemegfelelési  52. dbra: A bankok részesedése a bankrendszeri mérlegf6ésszegbél a

(Tierl) mutaté tékemegfelelési mutato fliggvényében

% % 9 %
24 ° - 2 100 2 ~ 100
22 22 90 A
20 BN F 20
i8 1 il . 80
16 ’“m,’ L 16 2070
14 I F 14 2 60 -

:0

12 P12 $ 50 1
10 r 10 k) 20 1
8 Fr 8 ‘g
6 L 6 30 A
4 4 20 A
2 I 2 10 -
o ALLLLLLE, AL o o4

Sz=z == == 2 Sz=z= o o o o <

[=3 o Pl Pl [al Pl b= — o S & A

=] =] o o o o o o oo 9

o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ (]

- - - - " Tékemegfelelési mutatd (%)

B Hitelezési kockdzat M Piaci kockazat

B M kodési kockazat EmSzabad tékepuffer @ 2008.dec. @2009.dec. M2010.dec. @2011.dec. @2012.dec. @2013.dec|

—Alapvets tékemegfelelési mutatéd W 2014.dec. @2015.dec. M2016.dec. 02017.dec. @2018.dec. @2019.jin.

Forras: MNB. Forras: MNB.
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7. Biztositok, pénztarak, tékepiac

53. dbra: Hattéradatok a biztositdsi adéhoz

% Mrd F
150 rdft
125
100
75
50
25
0 — T T T T T T — 17— -10
=g =3g=3g=2=3g=3g=3g=3g=3=3=3=
@ o — o~ ™ < ) o ~ 0 )
o - - - - - - - - Rl -
o o o o o (=1 o o o o o
o~ o~ ~ ~N o~ ~N o~ o~ o~ o~ ~N
EmBiz.tech. eredmény (jobb tengely) —Atlagdij - lakas
— Atlagdij - véllalkozdi vagyon ~—Atlagdij - CASCO
Forrds: MNB.
55, Gbra: Eletbiztositdsi dllomdny alakuldsa
ezer db ezer db
3200 160
2800 + 140
2400 + 120
2000 4 100
1600 A 80
1200 A 60
800 - 40
400 A 20
0 T 0
¢ RTE G S 4 o
o o o o - - -
o o o o o o o
o~ o~ ~ ~N ~ o~ o~
[JHagyoményos EUnit-linked
——Hagy. szaporulat (jobb skéla) ==UL szaporulat (jobb skala)
Forras: MNB.
57. dbra: Kéltségek alakuldsa a biztositdsi szektorban
Mrd Ft %
100 50
90 A - 45

EmNem élet koltségek mEmElet koltségek
—Nem élet ktg. hanyad (jobb skala)—Elet ktg. hanyad (jobb skala)
Forras: MNB.
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54. dabra: Nem életbiztositdsi allomadny alakuldsa

millié db Mrd Ft
7 350
F 300
F 250
F 200
F 150
F 100
F 50
0O +—r+——+— 777777+ T 77T 7+ 7+ 7+ 7+ +—r7r 77— 0
=s=s=g=g=y=y=yIy=y=y=y=yI =52
["a} o ~ 0 feal o - o~ o™ < wv o ~ 0 a
o o o o o — Pl o - - Bl - — - -
S © ©6 © & © © © © © © © ©o o o
o~ ~N ~N o~ ~ ~N ~ ~N o~ o~ o~ o~ ~N ~N o~
—Jarm( - db ——Vagyon - db
—Egyéb -db = - Jarm( - Ft (jobb skdla)
~ - Vagyon - Ft (jobb skdla) = - Egyéb - Ft (jobb skdla)
Forras: MNB.

56. dbra: Eletbiztositdsi szolgdltatdsok dllomdnydnak alakuldsa

Mrd Ft
140 MAR 149
120 120
100 100
80 80
60 60
40 40
20 20
0 0
SSES5ES5ES5E53E5SESEsE2ZE2E2E2E2E 2
w0 ~ o m < wn O ~ o0 a
o o o o o - Pl -y - - - - ) - =l
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 o~ o~
B UL elérés B UL visszavasarlas
B UL egyéb @ Hagyomanyos elérés
[ Hagyomanyos visszavasarlds B Hagyomanyos egyéb
Forras: MNB.
58. dbra: A kgfb szerzédések alakuldsa
ezer db %
1800 45
1600 o F 40
1400 F 35
1200 F 30
1000 F 25
800 F 20
600 F 15
400 - 10
200 F 5
0 + 0
o — (o'} o < wn o ~ 0 ()}
- - - - - - - - i -
o o o o o o o o o o
o o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o o~

B Felmondasok

=3Uj szerz6dések

B Visszakotések

—Visszakotések ardnya (jobb skéla)
—Atkotések az érintettek aranyaban (jobb skéla)

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

61. dbra: Befektetési szolgdltatok tékepiaci forgalma
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—Szabalyozott piaci: prompt (jobb skala)
—Szabdlyozott piaci: szarmaztatott (jobb skéla)

Forras: MNB.

63. dbra: Befektetési vdllalkozdsok té6kemegfelelési mutatdja (TMM)
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Forras: MNB.

60. dbra: Befektetési alapkezelbk és a befektetési alapok szamdnak
az alakuldsa
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Forras: MNB.
62. abra: A nyilvdnos befektetési alapok eszkdzosszetétele
Szarmaztatott Ggyletek
Fedezett és garantélt kétvények
Villalati kétvény
Részvény
Ingatlan
Befektetési jegy
Allampapir
Bankbetét
0 200 400 600 800 1000 1200 1400
Mrd Ft
Forras: MNB.

64. abra: Kockdzati- és magdntbkealapok vagyona és kihelyezései
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Forras: MNB.
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Jegyzetek a melléklethez

Az dbrdkon az év megjeldlése (pl. 2016) az idGszak véget jelenti (2016.12.31.), amennyiben ez méasként nincs meghatarozva.

1.

10.

12.

13.

14.

17.

18.

19.

20.

23.

26.

27.

28.

35.

36.

37.

abra:

A mutato emelkedése a kockazati étvagy csokkenését, a magasabb érzékelt kockazatot tiikrozi.

. abra:

VIX: S&P 500 részvénypiaci index implikélt volatilitdsa (CBOE), MOVE: USA allampapirok implikalt volatilitasa (Merrill Lynch).

. abra:

A mutato emelkedése a kockazati étvagy csokkenését, a magasabb érzékelt kockazatot tiikrozi.

. abra:

A haztartasok nyitott pozicidja a forintositds miatt fordult meg, ennek ellentételezése dtmenetileg a bankoknal jelentkezik (lasd 39. dbra), majd
id6vel varhatéan az MNB-vel konszolidalt allamhoz kerdl.

abra:
A lakossagi jovedelem MNB-becslés, ami a jovedelem-felhasznalas alapjan készult.
abra:

A jogi személyiségU tarsas véllalatokkal szemben inditott felszamolasi eljardsok szdma az eljards kihirdetésének datuma szerint, 4 negyedévre
kumuldlva, az egy évvel korabbi, m(ikodd, jogi személyiségli tarsas vallalkozdsok szdmdaval osztva.

abra:

A jogi személyiségU tarsas véllalatokkal szemben inditott felszamolasi eljardsok szdma az eljaras kihirdetésének datuma szerint, 4 negyedévre
kumuldlva, az egy évvel korabbi, m(ikodd, jogi személyiségli tarsas vallalkozdsok szdmdaval osztva.

abra:

Az 5 év mulvai 5 éves forint forward hozam felara az euro forward hozamhoz képest (3 napos mozgdatlag), valamint az 5 éves magyar credit
default swap-ar.

abra:

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

abra:

3 hénapos BUBOR, illetve EURIBOR feletti felar. Valtozd kamatozasu vagy maximum egy éves kamatfixaldssal rendelkezé hitelek. 2015-t6l az 1
millié euro feletti money market hitelektdl sz(rt adatok alapjan.

abra:

THM alapu feldrak.
abra:

2002 atlaga = 100%
abra:

Nominalis értékek, aktudlis arfolyamon. Konszolidalt adatok alapjan (kordbban az eurozénara csak konszolidalatlan adatok alltak rendelkezésre).
abra:

Arfolyamsz(irt értékek.
abra:

Az egyedi fedezettségi tartomany a véllalati hitelezésben legaldbb 2 szdzalékos részesedéssel biré bankokat takarja.
abra:

Zardjelben az egyes dgazatmegnevezések alatt a vallalati portfdlion beliili, id6szakvégi suly kerilt feltiintetésre.
abra:

A 0-30 szdzalékos kategoria 2008 elétt a jelzdlogfedezet nélkil folydsitott hiteleket is tartalmazza.
abra:

A HAI azt mutatja, hogy egy két dtlagkeresettel rendelkez6 haztartas egy atlagos lakds (65 m2) hitelbdl torténé megvasarlasahoz sziikséges
jovedelem hanyszorosaval rendelkezik.

A hiteltermék paraméterei a kamatldbon kivil végig véltozatlanok. LTV = 70%, PTI = 30%, futamidd = 15 év.

abra:
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Az egyedi fedezettségi tartomany a nagyobb bankokat takarja.
39. abra:

A kilféldiek nettd swapdallomanyanak névekedése forint melletti spotldbbal rendelkezd swapkdtést mutat. A hitelintézetek napi operativ devi-
zapiaci jelentéseibdl, a hitelintézetek altal kilfoldiekkel kotott swap ligyletek alapjan. A jelentési hibak és a nem szabvanyositott tgyletek miatt
az adatfelllvizsgalatok utdlag is jelent6sen mddosithatjak az id6sort. Az id6sor a kilféldieknek a fioktelepeknek, a specidlis hitelintézetekkel és
a szovetkezeti hitelintézetekkel kotott swapigyletekeit nem tartalmazza. A swapallomany a terminldbak aktualis arfolyamon atszamitott érté-
keinek 0sszegét jelenti.

41. abra:

A 2019. juniusi értékek az értékpapir- és az IRS-portfdlid, tovabba a hitelek és a forrasok esetében nem ligylet, hanem pénzdramlds alapon
lettek meghatarozva. Emellett a hitelek és a forrasok esetében ugyanezen idépontra csak a hatralévé lejaratokat tudtuk figyelembe venni, az
atdrazddasig hatralévd id6t nem.

42, abra:

A kamatkockazati stresszteszt azt mutatja meg, hogy szélséséges kamatesemény - jelen feltételezésben a hozamgdrbe parhuzamos felfele
toléddsa minden deviza esetében 300 bazisponttal - milyen eredményhatdssal jar. A szamitasok soran dtdrazédasi adatokat, illetve az azokbol
szamitott Macaulay-durationt hasznaltuk.

43. dbra:

Az aggregalt likviditasi mutaté emelkedése a pénziigyi piacok likviditdsanak névekedésére utal.

44, abra:

Az aggregalt likviditdsi mutatéhoz hasonléan, a likviditdsi részindexek emelkedése a likviditds adott dimenzidjanak névekedésére utal. Az dllam-
kotvénypiac esetén a bid-ask szpred forrasa a tényleges masodlagos allampapirpiaci Ggyletkotési adatokbdl becsllt terjedelemmutatd. A likvi-
ditasi index kordbban a magyar adllamké&tvényekre vonatkozé CEBI-indexbdl szamolt bid-ask szpred felhasznaldsaval készilt.

45, abra:

Az abrézolt mutatok emelkedése a bid-ask szpred sz(ikilésére, vagyis a piac feszességének és likviditasanak névekedésére utal. A HUF swappi-
acra vonatkozo likviditasi index az egynapos USD/HUF és EUR/HUF szegmensek adatait tartalmazza, beleértve a tom-next, overnight és spot-
next tgyleteket is. Korabban a swappiac likviditasi indexe a tom-next USD/HUF igyletekre terjedt ki.

46. abra:

Az Ugyfélhiteleknél a nem pénzigyi vallalati hiteleket és kotvényeket, haztartasi hiteleket, pénzlgyi és befektetési vallalkozdsok hiteleit és
kétvényeit, kdltségvetési és Snkormanyzati hiteleket, nkormanyzati kétvényeket vettiik figyelembe. Ugyfélbetéteknél a nem pénziigyi valla-
latok betéteit, haztartasi betéteket, pénzpiaci alapok betéteit, pénziigyi és befektetési vallalkozasok betéteit, koltségvetési és nkormanyzati
betéteket vettlink figyelembe. A hitel/betét mutatot az utolsé idészak arfolyamaval sz(rtik.

47. abra:
ROE: Addzés elétti eredmény/(atlagos sajat téke - eredmény).
ROA: Addzés elétti eredmény/éatlagos mérlegféosszeg.
Evesitett adatok.
Addzas el6tti eredmény: gordilé 12 havi adat.
Atlagos mérlegfG6sszeg: gordiil 12 havi szamtani atlag.
Atlagos sajat téke - eredmény: gordiil6 12 havi szamtani atlag.
Deflator: EI6z6 év azonos h6=100 CPI (szazalék).
48. abra:
Addzas el6tti eredménnyel.
49. abra:
Aggregilt egyedi, nem konszolidalt adatok alapjan.
Kamatjovedelem: gordilé 12 havi érték, a kamatbevétel és kamatkiadas kiilonbsége.
Bruttdé kamatozo eszkdzok: 12 havi szdmtani atlag, a kihelyezés teljes 6sszege.
Nettd kamatozo eszkdzok: 12 havi szamtani atlag, a kihelyezés értékvesztés-allomanydval csokkentett értéke.
50. abra:
Koltség: gordils 12 havi.
M(ikddési eredmény: gordiil6 12 havi.

Atlagos mérlegfGosszeg: gordiil 12 havi szamtani atlag.
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51. abra:

Tékemegfelelési mutato = (kockdzatok fedezésére figyelembe vehet§ szavatold téke / t6kekdvetelmény) * 8 szazalék.
Alapvet6 t6kemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelembe vehetd alapvet6 téke / t6kekodvetelmény) * 8 szazalék.
61. abra:
Befektetési vallalkozdsok és hitelintézetek egylttes forgalma.
62. abra:
2019. junius 28.
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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 6rokos kozjogi viszalyokat elharitva a nemzet Utjabol, az uralkodéhdaz 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 orszaggyllés torvényeinek elGkészitésében, 1839-ben tiszteletbeli tagja lett
a Magyar Tudomanyos Akadémidnak. Batyja 1842-es halala utan a birtokos Dedak felszabaditotta jobbagyait, majd dnként
vallalta az addfizetést, igy bizonyitva, hogy nem csupan elméletben hive a kdzteherviselésnek és a gazdasagi reformoknak,
hanem a gyakorlatba is atilteti 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 csoporttél.

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 utdn 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-
nyezG szerep egyre inkabb az 6 kezébe keriilt.

1865-ben a korabban mar ismertté valt javaslatokra alapozva kiadta az akkori magyar politikai életet alapvet6en meghataro-
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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