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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 Pénzpiaci szervezetek prudencialis és fo-
gyasztovédelmi felligyeletéért felel8s ligyvezetd igazgatdsag szakteriileteinek, valamint a Koltségvetési és versenyképes-
ségi elemzések igazgatdsag kozremikodésével, Fabian Gergely pénziigyi rendszer elemzéséért és hitelosztonzésért fele-
I6s Ugyvezetd igazgatd altalanos iranyitdsa alatt.

A publikaciot Nagy Marton alelndk hagyta jéva.

A jelentés elkészitése soran értékes tanacsokat kaptunk a Pénziigyi Stabilitdsi Tandcstdl, amely 2020. aprilis 28-an és
majus 15-én véleményezte, valamint a Monetaris Tanacstél, amely majus 12-én targyalta a jelentést.

A jelentés a 2020. dprilis 30-ig terjedd idészak relevdns informdcidit dolgozta fel. A kiilénbéz6 frekvencidju adatok eltéré
mddon frissiilnek, emiatt az elemzések horizontja bizonyos esetekben eltérhet.
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VEZETO! OSSZEFOGLALO

Vezetdi 0sszefoglald

A magyar bankrendszer a 2007-2008-as vdlsdg 6rékségeit maga mégétt hagyva, egészséges szerkezetii mérleggel és
megfeleld téke- és likviditdsi tartalékokkal néz szembe a koronavirus-jarvdany miatt varhato kihivdasokkal. Stresszteszt
gyakorlatunk alapjdan a bankok tébbsége még egy igen sulyos gazdasdgi pdlya megvalésuldsa esetén sem szorulna
tékepdtldsra. A virus terjedésének redlgazdasdgi hatdsai ugyanakkor a bankrendszer miikédésére és igy a gazdasdgi

szerepldk finanszirozdsdra is érdemi negativ hatdst gyakorolnak.

A koronavirus terjedése vdratlan és uj tipusu sokként érte a tobb szempontbdl sériilékeny vilaggazdasdgot. A globdlis
termelési ldncba mélyen integrdlt Kindbdl kiinduld jarvdny elébb a termelési Idncok megszakaddsdt, azaz kindlati oldali
sokkot eredményezett. A jdrvdny terjedését kévetéen az dvintézkedésként bevezetett hatdésdgi korldtozdsok hatdsdra a
fogyasztdi viselkedés drasztikusan megvdltozott, a kereslet szadmos dgazatban (kiemelten a turizmushoz, vendégldatds-
hoz, szabadidbhéz és kereskedelemhez kapcsolodo vdllalatokndl) 6sszeomlott. A negativ gazdasdgi hatdsok ellenstlyo-
zdsa érdekében szamos orszdgban rendkiviil nagy volumenti fiskdlis és monetdris intézkedéseket jelentettek be. A vildg-
gazdasdg névekedési liteme jelentGsen visszaeshet 2020-ban, mig az azt kévetd fellendiilés mértéke és gyorsasdga — a
jarvany lefutdsdn tul — érdemben fligg a bejelentett dllami programok hatékonysdgdtdl, valamint a pénziigyi rendszer
finanszirozdsi képességétal.

e

A pénziigyi rendszer megerdsédve vdrja a koronavirus miatt fellépé negativ hatdsokat. A hazai bankrendszer mérlege
rendkiviil sokat er6s6détt az elmult években. A likviditdsi tartalékok béségesek, a tékehelyzet pedig robusztus az elmult
évek nyereséges mlikddése, valamint a makroprudencidlis tékepufferek felépitése miatt. A hitelezésbél fakadd kockdza-
tokat a hiteldllomdny egészségesebb szerkezete, valamint az eladdsodottsdg alacsony szintje mérsékli. A lakossdgi hite-
lezésben a 2015-ben bevezetett addssdgfék-szabdlyok kévetkeztében mdr nem jellemzé a tulzott eladdsodottsdg. A la-
kossdgi devizahitelek forintositdsdnak készénhetéen a lakossdgi hiteldllomdny tébbé nem érzékeny a forint drfolyamd-
nak vdltozdsdra, és 2019 végére az éven tul régzitett kamatozdsu hitelek ardnya is 50 szdzalék folé emelkedett a jelzd-
loghitel-allomdnyban. A vdllalati hitelallomdnyban jelentGsen csékkent a -projekthitelek részesedése. A nemteljesité hi-
telek ardnya mind a hdztartdsi, mind a vdllalati szegmensben a 2008 elétti szinteken tartozkodik. A hazai bankok tehdt
az elmult években — az dllami intézkedések és a jegybank tdmogatdsdval — lekiizdétték az el6z6 vdlsdag drékségeit, és
felkésziiltek egy, a jelenlegihez hasonld sokk hatdsainak kivédésére.

A koronavirus-jarvdny hatdsai miatt a banki hiteldllomdny mintegy harmada tekintheté sériilékenynek. A hitelinté-
zeteket leginkdbb a jarvdny terjedésének kiilondsen kitett dgazatok hitelei felél érhetik kihivdsok. Az drbevételiik jelentds
részét elvesztd vdllalatok szamdra problémadt okozhat az addssdgszolgdlat teljesitése. Az érintett vdllalatok alkalmazko-
ddsuk kézben a kéltségek csékkentése érdekében elbocsdtdsokba kezdhetnek, igy a munkanélkiiliség emelkedésével pdr-
huzamosan, az ezekben az dgazatokban foglalkoztatott addsoknak is révid idén beliil gondot okozhat addssdgaik tor-
lesztése. Becslésiink szerint az ilyen szempontbdl potencidlisan problémds hiteldllomdny nagysdga elérheti a teljes hitel-
dllomdny egyharmadadt.

A jdarvany hatdsdra az uj hitelkibocsdtds volumene és a fenndllé hiteladllomdny névekedési iiteme is érdemben mér-
séklédhet. Az elkévetkezé honapokban a nagyfoku bizonytalansdg miatt mind a hitelkereslet, mind a hitelkindlat jelen-
t0s visszaesésére szamitunk. A vdllalatok esetében a beruhdzdsi hitelek iranti kereslet érdemben mérséklédhet, ugyan-
akkor névekedhet a révid lejaratu hitelek irdnti igény. A hdztartdsok esetében a bizonytalanabbd vdlo munkaerdpiaci
helyzet és a személyes interakcidk visszaszoruldsa okozhat csékkenést a hitelkeresletben. A bankok kockdzati étvdgya a
gazdasdgi kilatdsok romldsa miatt mindkét hitelszegmensben mérséklédhet, ami visszaveti a hitelkindlatot. A jelentds
banki tartalékok rendelkezésre dlldsa miatt azonban a 2008 és 2014 kézéttihez hasonlo tartds hiteldllomdny-csékke-
nésre a gazdasdgi névekedés mélyebb visszaesése esetén sem szamitunk.

A bankrendszer profitabilitdsa érdemben cs6kkenhet 2020-ban, azonban stresszteszt gyakorlatunk alapjan a szektor
még egy jelentésebb visszaesés hatdsait is kibirnd. A Pénziigyi stabilitdsi jelentés kiadvdany minden megjelenés alkal-
madval bemutatja, hogy a bankrendszer hogyan viselné egy nagyon kedvezétlen stresszforgatokényv hatdsait. E
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jelentésben — a redlgazdasdgi és pénziigyi elérejelzések nagyfoku bizonytalansdgdt figyelembe véve — két stresszpdlya
hatdsait is megbecsiiltiik. Eredményeink alapjdn a jarvdny ugyan jelentés hatdssal lesz a bankrendszer profitabilitdsdra,
de a hazai bankok tébbsége még egy sulyosabb stresszpdlya bekévetkezte esetén sem szorul tékepotldsra.

Stabilitdasi szempontbdl kiemelten fontos, hogy a bankrendszer viselkedése ne mélyitse el a redlgazdasdagban jelent-
kezé problémdkat. A Kormdny és a Magyar Nemzeti Bank tébb intézkedése is a bankrendszer prociklikus miikédésének,
azaz a pénziigyi és lzleti ciklus egymdst erdsité kdros hatdsainak megakaddlyozdsdt szolgdlja. Az intézkedések f6 célja,
hogy a jarvany dltal okozott azonnali fesziiltségek a lehetd legkisebbek legyenek, ne jelentkezzenek id6ben elnyuld, tar-
tds gazdasdgi kdrok, valamint az érintett ipardgak ujrainditdsa is a lehetd leggyorsabban menjen végbe.

Az dllami intézkedések elsé hullama az azonnal jelentkezé likviditdsi fesziiltségek enyhitését célozta. A Magyar Nem-
zeti Bank mdrcius 16-dn bejelentette, hogy a Novekedési Hitelprogram (NHP) keretében folydsitott hitelekre sajat hatds-
kérben fizetési moratdriumot hirdet, valamint az egyéb hitelek esetében is javasolta a moratdrium bevezetését. A Kor-
mdny mdrcius 18-dn az MINB javaslatdval 6sszhangban arrdl déntétt, hogy a vdllalatok és hdztartdsok hiteltérlesztése
dtmenetileg — 2020 végéig — felfiiggesztésre kertiil. Az intézkedés jelentGs mértékben enyhiti a hitellel rendelkezé gazda-
sdgi szerepldk likviditdsi fesziiltségeit, és hozzdjdrul ahhoz, hogy a gazdasdgban kialakult termelési Idncok, valamint a
kialakult munkafolyamatok ne szakadjanak meg a témeges vdllalati csédék és elbocsdtdsok kévetkeztében. Az intézke-
dés hatdsdra annak teljes igénybevétele esetén a hdztartdsok és vdllalatok mintegy 3600 milliard forint térlesztési teher
alol mentestilhetnek. A jegybank szamos eszk6zzel tdmogatja a bankrendszer likviditdsdnak fenntartdsdt is, igy az egyes
bankok likviditdsi sziikséglete az elkévetkezé hdnapokban is teljes mértékben biztositott. A jegybank tobbek kézétt tobb
lejaraton bevezetett fedezett hitelkonstrukcio elinditdsdval, a befogadhatd fedezetek nagyvdllalati hitelekkel térténé
kibévitésével, valamint a kételezd tartalék felszabaditdsdval rugalmasan tudja kezelni a kévetkezé honapokban felme-
riilé egyedi likviditdsi igényeket.

A gazdasdg ujrainditdsdt a moratérium id6szaka alatt is tamogatjdak az dllami és jegybanki hitelprogramok. A lakos-
sdg esetében a Csalddi Otthonteremtési Kedvezményhez és a Babavdrd konstrukcidhoz kapcsolddd hitelfelvétel, mig a
vdllalati szegmensben az MNB dltal 1500 millidrd forintos kerettel meghirdetett NHP Hajrd program, valamint a Magyar
Fejlesztési Bank és az Eximbank hitel- és garanciaprogramjai adhatnak tdmaszt a hitelpiacnak. A jegybank a bankok
hitelezési képességét a rendelkezésre dllé tékepufferek felszabaditdsdval is tdmogatja azzal, hogy dtmenetileg eltekint
a tékefenntartdsi puffer, a rendszerkockdzati tékepuffer (SyRB) és az egyéb rendszerszinten jelentds intézményekre vo-
natkozo tékepuffer (0O-Sll), valamint a Pillér Il-es t6keajdanlds (P2G) betartdsatdl. Az allami hitelprogramok tdmogatdsad-
val a hiteldllomdny névekedési liteme pozitiv tartomdnyban maradhat, azonban az uj hitelezés mérséklédése miatt a
2019-ben jellemzé kétszamjegyli éves névekedéshez képest 2020-ban érdemben alacsonyabb, 6 és 10 szdzalék kdzotti
dinamikdra szamitunk a vdllalati, és 5-8 szdzalék k6zétti dinamikdra a hdztartdsi hiteldllomdnyban.
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OSSZEFOGLALO FEJEZET: A MAGYAR BANKRENDSZER TARTALEKAI ELEGENDOEK A KORONAVIRUS-SOKK KIVEDESEHEZ

1. Osszefoglalo fejezet: a magyar bankrendszer tarta-

lékai elegendbek a koronavirus-sokk kivedéséhez

1. dbra: A koronavirus gazdasdgi hatdésmechanizmusa
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Mutaté ey elétti negativ Korabbi negativ
datsor kezd6 idépont;j kord idGpontj:
(adatsor kezdé id6pontja) e érték rekord rekord id6pontja
Globalis GDP elérejelzések
B|zonY» sz?rﬁsa. (215.-75'. pErCentth 175 ~ ~g 1975. 1. n.év
talansag kozotti sdv, szazalékpont)
(1970-)
Olaj drfolyam
Nyers- n a
anva (Brent, hordd, dollar) 9,1 61 9,1 1998. dec. 10.
VL (1987-)
Globalis |  Batic Dry Index (pont) 418 1823 290 | 2016. febr. 10.
s (1985-)
ellatasi —
l4nc Dow Jones Global Shipping
. Index (pont) 238,7 388,2 388,2 2019. szept. 30.
mutatok
(2005-)
Teljes ipari kibocsatas
(hdénap/hdnap, %) 5,4 -0,3 -10,4 1946. aug.
(1919-)
Kiskereskedelmi eladasok
(hénap/hénap, %) -8,4 -0,4 -3,9 2008. nov.
USA (1992-)
Autdgyarta: db;
Ltoeyitsiiczene) 1696 | 2565 | 1290 2009. jan.
(1967-)
Uj munkanélkiiliségi
kérelmek szama (ezer db) 6 867 218 680 1982. szept. 18.
(1967-)
. PRI
GDP novekedés (év/év, %) 68 6 64 2009, 1n.év
(1992-)
Kina Kiskereskedelmi eladasok
(hénap/hénap, %) -13,2 0,73 0,14 2013. jan.
(1995-)

Megjegyzés: A Baltic Dry Index a tengeri szallitmanyozas fuva-
rozasi dijat mutato index, a Dow Jones Global Shipping Index
pedig a tengeri szallitmanyozo cégek teljesitményét mutatja. A
valsagot megel6z6 érték 2019 IIl. negyedévére, vagy napi ada-
tok esetében annak utolsé napjara vonatkozik. Forras: Thom-
son Reuters Datastream, Oxford Economics, Trading Econo-

mics, Financial Times.

A koronavirus-jarvany miatt fellépé gazdasagi hatasme-
chanizmusok jelentdsen eltérnek a korabbi valsagokban
tapasztalttél. Mig a 2007-2008-as pénziigyi valsag a pénz-
Ggyi intézmények mérlegébdl terjedt at a redlgazdasagra, a
jelenlegi valsaghelyzet a gazdasag kinalati oldalardl indult.
Az elGszor Kindban terjed6 betegség és a bevezetett dvin-
tézkedések miatt szdmos —fejlett és fejl6dd orszagbeli — ki-
nai importra épit6 vallalat tevékenysége megakadt. A jar-
vany globdlis terjedését kdvetben pedig az egyes orszdgok-
ban bevezetett korlatozé intézkedések miatt szamos aga-
zat (mindenekel6tt a szallashely-szolgaltatas és vendégla-
tas, a kiskereskedelem, a szallitas és raktarozas, valamint a
mlvészet, szorakoztatds és szabadid6 agazatok) kereslete
csokkent drasztikusan (1. dbra). A vallalatok alkalmazko-
ddsa miatt hamarosan megn6étt az elbocsatasok szama, ami
a kereslet tovabbi csokkenéséhez is vezetett.

A koronavirus terjedése példatlan méretii readlgazdasagi
sokkot okozott. A 2019 novemberében Kinaban megje-
lend, majd 2020 elsé negyedévében az egész vildgon elter-
jed6 koronavirus varatlan és kordbban nem tapasztalt sok-
kot jelent a vildggazdasadg szdmara. Mindezt az is tikrozi,
hogy tobb gazdasagi mutatd is historikus negativ rekordot
dontott az utdbbi hdnapokban (1. tablazat). Kina a GDP
adatainak 1992-es publikaldsa 6ta az elsé gazdasagi kont-
rakciét szenvedte el 2020 elsé negyedévében, emellett ko-
rabban soha nem tapasztalt mértékire nétt az Egyesiilt Al-
lamokban az Ujonnan beadott munkanélkiiliségi kérelmek
szama. Az olaj arfolyama is elérte valaha volt minimumat a
kereslet visszaesése és a taroldkapacitasok telitédése ko-
vetkeztében. Az Oxford Economics elemzése alapjan a ho-
tel- és étterem foglaltsagi ratdk, a szérakoztatdipari jegyel-
addasok és a mobilitasi indexek is a koronavirus-valsag eldtt
tapasztalt szint toredékére estek vissza, jol mutatva a fizikai
mozgas korlatozasat érints Iépések azonnali és dramai ha-
tdsat.

A koronavirus-jarvany varatlan megjelenése ujrairta a ké-
vetkez6 évek makrogazdasagi elGrejelzéseit. A koronavi-
rus altal a globalis ellatasi lancokban indukalt zavarok, a
termelés és szolgdltatasok felfliggesztése, valamint az izo-
lacids lépések kovetkeztében azonnal és nagymértékben
visszaesl kereslet jelentGs vildggazdasagi hatassal jart. A vi-
rus terjedésével parhuzamosan a vildggazdasagi noveke-
désre vonatkozd el6rejelzések is drasztikusan romlottak. Az
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2. dbra: A redl GDP névekedési liteme és elGrejelzése

2019 és 2021 ko6zott
% %
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’ O Real GDP (2019. oktdberi elérejelzés) B Real GDP (2020. aprilisi elérejelzés)

Megjegyzés: Magyarorszag exportpiacai esetében az egyes or-
szagok novekedési itemét a magyar exportban betoltott rész-
aranyukkal sulyoztuk. Forras: IMF WEO.

3. dbra: A faktoralapu pénziigyi stressz index alakuldsa

—Faktor alapu pénzugyi stressz index
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Megjegyzés: a mddszertani részletekrdl lasd Szendrei, T. —
Varga, K. (2017): FISS — A Factor Based Index of Systemic Stress
in the Financial System. MNB Working Papers 9, Magyar Nem-
zeti Bank. Forrds: MNB.

2. tdbldzat: A magyar bankrendszer egyes mutatoi 2008-
ban, 2012-ben és 2019-ben

2008 2012 2019
Likvid eszk6z / dsszes eszkdz 10% 17,4% 30,9%
Hitel / betét mutaté 152% 114% 75%
Kulféldi forrasok / ésszes forras 33,9% 20,5% 12,7%
Bankrendszeri t6kemegfelelési mutatd 11,2% 15,8% 20,6%
(zardjelben konszolidalt) (12,9%) (16,3%) (17,2%)
)

90 napon tul késedelmes hitelek ardnya 4,6% 19,5% 2%
Netté NPL / szavatol6 t8ke 16% 40% 2%
Sajattéke-ardnyos jovedelmez&ség 11,3% -5,7% 11,6%
Eszkdzaranyos mikodési koltségek 2,4% 2,2% 2%
D_evizahitelek aranya — haztartasi 67,0% 56,0% 0,5%
hitelek
Valtozd kamatozasu jelzaloghitelek

. . . 77,5% 83,4% 48,7%
aranya - haztartasok
Vidllalati hiteldinamika (év/év) 6,5% -4,7% 13,9%
Lakossagi hiteldinamika (év/év) 19,1% -9,8% 16,7%

Megjegyzés: a valtozd kamatozasu jelzaloghitelek aranya
2008-ra és 2012-re vonatkozdan szakért6i becslés alapjan.
Forrds: MNB.
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IMF aprilis 14-i el6rejelzései alapjan 2020-ban a vilaggazda-
sag redl értelemben 3,3 szadzalékkal csokkenhet az el6z6 év-
hez képest, mikdzben a januari el6rejelzések még 3 szaza-
lékos bdvilést iranyoztak el6 (2. dbra). A jarvany terjedés-
ének lassitdsa érdekében hozott intézkedések az elldtdsi
lancok megszakaddsaval, logisztikai nehézségekkel, a fo-
gyasztdi szokdsok kényszer(i megvaltozasaval és igy egyes
szolgdltatasok ellehetetleniilésével jartak. A gazdasagi ko-
rilmények hirtelen valtozasa a gazdasagi hangulatindexek
rendkivil éles csokkenésében is tetten érhetd volt. A mé-
lyll6 problémak enyhitése érdekében tébb orszagban is je-
lent6s fiskdlis és jegybanki programokat jelentettek be,
amelyekkel a jelentés 2. és 3. keretes irdsdban kilon foglal-
kozunk. E programok sikeressége és hatékonysaga megha-
tarozo lesz abban, hogy a jarvany okozta karok mennyire
valnak tartdssda az egyes gazdasagokban.

A pénzpiaci fesziiltségek érdemben emelkedtek a jarvany
hatasara, majd marcius masodik felét6l fokozatosan eny-
hiilni kezdtek. A jarvany realgazdasagi hatasainak elmélyi-
lésével parhuzamosan a piaci kockazati étvagy széleskor-
ben — globalisan — csokkent. Ez tobbek kozott a feltorekvé
régidokban (koztik a KKE orszagokban) a kiilfoldi téke kivo-
nasat eredményezte, amely szamos eszkozosztalyra erétel-
jes hatdst gyakorolt. A feltorekvé orszagbeli valutak gyen-
gllni kezdtek, az arfolyam volatilitdsa emelkedett, a rész-
vénypiaci indexek élesen csokkentek, az allampapir-piaci
hozamok és az orszagkockazati felar egyarant névekedett.
A hazai piaci feszlltségeket megragadd pénzigyi stressz in-
dexiink (amely 17 valtozé informacidtartalmat s(iriti 6ssze
egy mutatéba) érdemben emelkedett marcius soran, azon-
ban még igy is tavol maradt a 2008-2009-es, illetve a 2011-
2012-es szintektdl. Marcius masodik felében — részben a
nemzetkozi és hazai jegybanki beavatkozas hatdsara — az
index értéke fokozatosan csokkenni kezdett, ami a likvidi-
tasi és piaci feszlltségek mérséklGdését jelzi (3. abra).

A kibontakozé valsag a hazai bankrendszert is nagymér-
tékben érinti, de a szektor jelentGs tartalékokkal rendel-
lentésen emelkedtek az elmult évtizedben, igy a szektor
nagymértékben hozza tud jarulni a jarvdny okozta gazda-
sagi sokk kivédéséhez. A gazdasagpolitikai intézkedések
(mindenekel6tt a lakossagi devizahitelek forintositasa), az
U] hitelezéssel kapcsolatos szigoru elGirasok (fair bank el6-
irdsok, addssagfék-szabdalyok, mindsitett fogyasztébarat
termékek, felugyeleti vezetGi korlevelek és ajanlasok), va-
lamint a makroprudencialis szabalyozéi keretrendszer ki-
alakitasa mind hozzajarultak ahhoz, hogy Magyarorszag
kiils6 sérilékenysége az addssagallomany szerkezete és a
bankrendszer szempontjabdl is csokkenjen (2. tablazat). A
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4. dbra: A sériilékeny dgazatok szerepe a vdllalati hiteldl-

lomdnyban
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Az dgazat részesedése a vdllalati hiteldllomdnybdl (%)
Megjegyzés: Hitelintézeti szektor 2019-es adatai alapjan. Sérilé-
keny hitelek azok a hitelek, amelyeket sériilékeny tevékenységli
(TEAOR) addsok vettek fel. A buborék mérete a teljes dgazat hoz-
zdadott-értékével aranyos. Forrds: MNB, NAV.

5. dbra: A sériilékeny dgazatok szerepe a hdztartdsi hitel-
dllomdnyban
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Megjegyzés: 2017-es adatok alapjan. Sérilékeny hitelek azok a
hitelek, amelyeket sérilékeny foglalkozasi addsok vettek fel. A
buborék mérete az agazatban foglalkoztatottak létszamaval ara-
nyos. Az ,Egyéb tevékenységek” a banyaszat, energia, vizellatas-
hulladékgazdalkodas és pénzligyi-biztositasi tevékenység dgaza-
tokat tomoriti, amelyek egyikében sem azonositottunk sérulé-
keny foglalkozast. Forras: ONYF, MNB.

rendkivili méret( gazdasagi sokk azonban a bankrendszert
sem kerli el: a sériilékeny dgazatokban m(ikdodd vallalatok
és az ott foglalkoztatottak addssagainak hitelkockazata no-
vekedni fog, mikézben az altaldnosan romlé gazdasagi kor-
nyezetben a banki bevételek is mérséklédni fognak. A ban-
kok azonban megfelel§ tartalékok és a nemteljesité hitelek
alacsony ardnya mellett késziilhetnek erre.

A banki hiteldllomany mintegy harmada kotédik a sériilé-
keny agazatokhoz. A villalati hiteldllomanyon bellil mint-
egy 9 szazalék (7-800 milliard forint) a koronavirus hatasa-
nak leginkabb kitett agazatok hiteleinek ardnya, a tovabbi
érintettként azonositott agazatok (mindenekel6tt a jarma-
ipar szereplGinek) hitelei pedig szintén jelentGs részt, 23
szazalékot tesznek ki a hiteldllomanybdl (4. abra). A lakos-
sag esetében a sériilékeny munkakdrben (jellemzden a fel-
dolgozéipar, turizmus és vendéglatas, valamint az ingatlan-
Ugyletek és épitGipar agazatokban) dolgozdk hiteleinek
aranya mintegy 31 szazaléka a teljes hdaztartasi hiteldllo-
manynak (5. dbra). Az dtmeneti torlesztési nehézségek el-
keriilése érdekében a Kormany — a Magyar Nemzeti Bank
javaslataval 6sszhangban — a hitelekre vonatkozdan fizetési
moratdériumot rendelt el, ami egyardnt érinti a nem-pénz-
Ggyi vallalatok, valamint a haztartasok hitelszerz6déseit. A
jogszabdly értelmében 2020 végéig az addsok felfliggeszt-
hetik hiteleik torlesztését, és az ezen idGszak alatt felhal-
mozodo kamattorlesztéseket a jellemz6en néhdny hénap-
pal meghosszabbitandd futamidé alatt egyenl6 részletek-
ben torleszthetik. A fizetési moratériumroél és a hitelezést
érint6 egyéb kormanyzati és jegybanki intézkedésekrdl az
5. és 6. keretes irds nyujt részletesebb tajékoztatdst. Bar a
koronavirus hatasainak leginkabb kitett agazatok és foglal-
koztatottak hiteldllomanyanak aranya jelentds, a hazai gaz-
dasag sérilékenysége szempontjabdl kedvez6 fejlemény,
hogy a GDP-hez viszonyitott aggregdlt eladdsodottsag
mind a haztartasok, mind a vallalatok esetében az egyik
legalacsonyabb az EU-ban. A koronavirus-valsag tehat egy
nem tulfltott, stabil helyzetben érte a hazai hitelpiacot.

A lakaspiaci tranzakcidk szama élesen csokkent, egy eset-
leges arcsokkenés a banki fedezetértékekre is kihathat. A
lakdspiaci tranzakcidk szdma 2020 mdrciusdban az el6z6 év
hasonlé id&szakdhoz képest orszagosan 30 szazalékkal
csokkent. A visszaesés mértéke kizardlag marcius utolsd
hetét vizsgalva Budapesten 64 szazalék, mig orszdgosan 58
szdzalék volt. A lakaspiac 6sszehuzdoddsa és a lakdsarak
esetleges csokkenése a banki fedezetértékekre is kihathat.
A bankok ilyen irdnybdl szarmazé kockazatai azonban limi-
taltak: még egy 30 szazalékos lakasar-csokkenés esetén is
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6. dbra: A fenndlld jelzdloghitel-dllomdny eloszldsa aktud-
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Megjegyzés: Volumen szerinti eloszlas. Forras: MNB.

7. dbra: A teljes vdllalati hiteldllomdny névekedési (ite-
mére adott el6rejelzés
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Megjegyzés: Tranzakcids alapu éves novekedési Gtem. Forras:
MNB.

8. dbra: A haztartdsi hitelezés elérejelzése
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Megjegyzés: Tranzakcios alapu éves novekedési item. 2019 har-
madik negyedévében a lombardhitelek tranzakciditél sz(rt adat.
Forrds: MNB.
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csak a jelzéloghitel-allomany 16,4 szazaléka kertilne 100
szazalékos hitelfedezeti mutatd folé (6. abra).

Az uj hitelkihelyezés mérsékl6désére szamitunk, mind ke-
resleti, mind kinalati okokbdl, de az allami és jegybanki
programok tdmaszt adhatnak a piacnak. A koronavirus-
jarvany hatdsara jelent6sen rontottunk a hitelallomany noé-
vekedési Uitemére vonatkozo el6rejelzéseinken mind a val-
lalati, mind a haztartasi szegmensben (7. abra, 8. abra). A
novekedési Gtem a jelenlegi kétszamjegyl értékrdl 6-10
szazalékra csdokkenhet a vallalati hitelezésben, és 5-8 szaza-
Iékra a haztartasi hitelezésben 2020-ban. Az Uj hitelezést a
szigorodo kindlati hitelfeltételek, valamint az évatos hitel-
felvevGi magatartds egyardnt visszavetheti. A fizetési mo-
ratérium a kifeszitett pénziigyi helyzetben lév6 addsok tor-
lesztési kotelezettségeinek felfliggesztésén keresztll mér-
sékli a fenndlld dllomany amortizacidjat, azonban a banki
hitelezési vezetGkkel folytatott interjuk tapasztalatai alap-
jan az addsok érdemi része (a haztartasok és vallalatok ese-
tében is az addsok 30-50 szazaléka) folytathatja az addssag-
szolgdlatot. A hitelezésnek tamaszt nydjthatnak az allami
és jegybanki programok. A vallalati hitelezésben az NHP
Hajrd 1500 milliard forintos kerettel torténd elinditasa, va-
lamint a Magyar Fejlesztési Bank és az Eximbank konstruk-
cidi jelenthetnek kedvezményes finanszirozast (5. keretes
irds). A haztartasi hitelezésben a Csaladi Otthonteremtési
Kedvezményhez, valamint a Babavardé konstrukciéhoz kap-
csolédo hitelfelvételek fennmaraddsa tamaszt adhat a hi-
telezésnek: e termékek mar a jarvany megjelenése el6tt is
a teljes haztartdsi piac mintegy 35-40 szazalékat fedték le.
A jarvanyhelyzet és az izolaciods intézkedések feloldasat ko-
vetéen a gazdasdg fokozatos ujrainduldsara szamitunk,
amit 2021-ben is pozitiv (4 és 9 szazalék kozotti) hiteldi-
namika kisérhet, majd 2022-re mar ismét kétszamjegyl n6-
vekedést varunk a hitelallomanyban.

A bankok erGs hitelezési képessége tamogatni tudja a
gyors kilabalast. Az erés banki mérlegek, a megfeleld likvi-
ditasi és t6kehelyzet elGsegitik azt, hogy a bankok az egész-
ségligyi helyzet javuldsa esetén intenziv hitelezéssel segit-
sék a gazdasagi folyamatok helyredllasat. Mig a 2008-as
valsag kitorésekor a hazai bankok alacsony hitelezési ké-
pessége akadalyozta a redlgazdasag banki hitelezéssel tor-
ténd tamogatasat (9. abra), az utdbbi években felépitett t6-
kepufferek, és a rendelkezésre allo likviditasi tartalékok
2021-ben varakozdasaink szerint majd lehet6vé teszik ezt. A
banki vezet6k Uzleti varakozasairdl a Piactudas (Market In-
telligence) felmérés keretein belul tdjékozodtunk, melynek
eredményeit az 1. keretes irasban részletezziik.
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9. dbra: A Pénziigyi Kondicids Index hitelezési hajlandé-
sdg és képesség faktorainak alakuldsa
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Megjegyzés: A konkrét érték minden id6pontban a historikus
atlagtol vett eltérés a faktor szérasdban mérve. Forras: Hosszu,
Zs. (2016): The impact of credit supply shocks and a new FCI
based on a FAVAR approach, MNB Working Papers 2016/1,
Magyar Nemzeti Bank.

10. dbra: A hitelintézetek eloszldsa a Pillér | feletti szava-
told tbke szintje szerint mérlegfédsszeggel sulyozva
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Megjegyzés: A kategoéridk az elsé Pillér feletti szavatold téke
szintjét jelolik a teljes kockazati kitettségérték aranyaban. A
szavatold t6ke tartalmazza a teljes évkozi vagy év végi nyere-
séget is. Forrds: MNB.

11. dbra: A tékemegfelelési mutato darabszém alapu
eloszldsa két stresszpdlydnk esetén
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Megjegyzés: Fuiggbleges vonal: 10-90 szdzalékos tartomany, téglalap:
25-75 szazalékos tartomany. Forras: MNB.

Az elmult évek nyereséges miikodésének koszonhetden a
bankok tébbsége érdemi téketartalékkal rendelkezik. A
hazai hitelintézeti szektor 2016 és 2019 kozott mintegy
2100 millidrd forint nyereséget ért el. A tulajdonosok részé-
rél visszaforgatott profit ardnya 70 szazalék volt, igy a sajat
t6ke nagysaga 50 szazalékkal emelkedett ugyanezen id6-
szak alatt. A jarvany hatasaira vald tovabbi felkésziilés jegy-
ében a jegybank felszolitotta a bankokat az osztalékfizeté-
sek felfliggesztésére, igy a 2019-es profit is teljes egészé-
ben a t6két gyarapithatja. A nyereséges m(ikodésen feliil a
t6kemegfelelést segitik az MNB jelenlegi helyzetben meg-
hozott szabdlyozdi enyhitései is. A bankok atmeneti fel-
mentést kaptak a tékefenntartasi pufferre, a rendszerkoc-
kazati t6kepufferre (SyRB), valamint az egyéb jelentds in-
tézmények t6kepufferére (O-Sll) vonatkozé elGirasok aldl,
és a masodik pillér keretein belll javasolt t6keajanlast
(P2G) sem kell megképeznilik. A nyolc szazalékos elsd pillé-
res kovetelményen fellli pufferek eloszlasat vizsgalva el-
mondhatd, hogy a bankrendszeri mérlegf66sszeg 94 szaza-
|ékat kitevs intézmények esetében a puffer mértéke a tel-
jes kockazati kitettségértékhez viszonyitva meghaladja a 8
szazalékot. Az intézmények dont6 tobbsége tehat ele-
gendd tékével rendelkezik ahhoz, hogy atvészelje a koro-
navirus miatt fellépé, elsésorban a csokkené kamatbevéte-
lekbél és a novekvs értékvesztésképzésbbl szarmazd vesz-
teségeket.

Stresszteszt gyakorlatunk alapjan a szektor egy jelentd-
sebb gazdasagi kontrakcio hatasait is elviselné. A Pénziigyi
stabilitasi jelentésben minden félévben szdmszerUsitjik
egy nagyon kedvezétlen, de még elképzelhetd stressz-for-
gatékonyv hazai bankrendszerre gyakorolt hatasait. A
2020. majusi jelentésben — a redlgazdasagi és pénziigyi el6-
rejelzések nagyfoku bizonytalansagat is figyelembe véve —
két stresszpalya hatasait becsiltiik meg. Szamitasaink alap-
jan a bankrendszer zome 2019 végén kelld likviditasi puf-
ferrel rendelkezett ahhoz, hogy sulyos likviditasi sokkok
egylttes bekodvetkezése esetén is megfeleljen a szabdlyo-
26i kovetelményeknek. Szolvencia stressztesztlink alapjan
a kétéves id6horizont végére sulyosabb stresszpalydnkon a
hitelintézetek darabszdm alapon tiz szazaléka esetében ke-
ral a t6kemegfelelési mutato 8 szazalék ala (11. abra), ami
a bankok méretét is figyelembevéve a szektor mintegy ki-
lenc szdzalékat teszi ki. A szektor intézményeinél 6sszesen
106 milliard forintnyi t6keemelési igény keletkezne a teljes
aktualis t6kekovetelményhez képest, amely pénziigyi sta-
bilitasi szempontbdl kezelhet6 mértékinek tekinthetd.
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1. KERETES IRAS: MIT VARNAK A BANKOK A KORONAVIRUS-VALSAGTOL? A HAZAI BANKOK 2020-RA VONATKOZO Uz-
LETI VARAKOZASAI A PIACTUDAS FELMERES ALAPJAN

Az MNB idei, tizenharmadik ,,Piactudas” felmérése keretében kilenc nagy hazai kereskedelmi bankot keresett meg,
hogy kérdGives felmérés révén megismerje a hitelintézetek 2020-ra vonatkozé lzleti elképzeléseit, illetve a szektorrdl,
a makrogazdasagi kornyezetrdl és a pénzpiacrél alkotott képliket, valamint az altaluk legfontosabbnak itélt kockazato-
kat. Idén a globalis koronavirus-jarvany miatt a bankok Uzleti tervezését a korabbiaknal nagysagrendekkel magasabb
foku bizonytalansag jellemazi.

A hazai bankvezet6k véleménye szerint a szektor idei teljesitményét alapvetGen az hatarozza meg, hogy mennyi
ideig maradnak érvényben a jarvany miatt bevezetett korlatozasok, ugyanis a gazdasag leallasa érdemben befolya-
solja a hitelintézetek tevékenységét. A marciusban bevezetett fizetési moratérium segiti ugyan a hiteldllomanyok szin-
ten tartdsat, a csokkend gazdasagi aktivitds, a romléd munkaerdpiaci helyzet és az elbizonytalanodd beruhazasi kedv
miatt azonban a bankok mérsékldé hiteldinamikara szamitanak. A likviditast tdmogaté konstrukciok (forgdeszkoz hi-
telek) irant minden bizonnyal erds lesz a kereslet, a beruhazasi és a projekthitelek terén azonban mérséklédés varhatd
az Uj beruhazasok kés6bbre toldodasa miatt. A bankok kedvezéen fogadtak, hogy aprilistdl a kkv-szektor hitelezését az
MNB Novekedési Hitelprogramjanak uj, NHP Hajra konstrukcidja is tdmogatja. Az NHP Hajra esetében is a forgdeszkoz
hitelek és a hitelkivaltasok dominalhatnak, de az év harmadik harmaddban mar lendiletet vehetnek az Gj beruhazasok
is. A koronavirus-jarvany miatt ugyanis a kkv-k korében is felgyorsulhat a termelés automatizaldsa. A lakossagi hitele-
zésben a babavard hitelek és a személyi hitelek tovabbra is huzé termékek lesznek, mig a jelzaloghitelek és a gépjar-
mhitelek irdnt csokkenni fog a kereslet a bankok vdrakozasai szerint.

A bankok 2020-ban is nyereséges miik6désre szamitanak, de a megkérdezettek szinte mindegyike jovedelmezésége
érdemi romlasaval szamol. A , Piactudds” felmérés keretében kapott valaszok alapjan a bankszektor 2020. évi addzas
el6tti eredménye — a bankok varakozasain alapuld becslésiink® szerint — 180 és 280 millidrd forint kdzé eshet (ez szek-
torszinten 3 és 6 szazalék kozotti sajattGke-aranyos megtértilésnek felel meg), ami jelent8s visszaesés lenne a korabbi
évek teljesitményéhez képest. Egyedi intézményi szinten a bankok atlagosan a 2019. évi profitjuk mintegy felére sza-
mitanak, sajattéke-aranyos eredményiik igy jelentds szérassal a 2,5-10,5 szdzalékos sdvba eshet. A bankok kiemelték,
hogy a koronavirus-jarvany élesben teszteli az eddigi digitalis fejlesztéseket, s egyértelmden latszik, hogy azok a piaci
szerepldk kertiltek most versenyelénybe, akik mar digitdlis csatorndkra terelték értékesitési folyamataikat, illetve kony-
nyen at tudtak allni az otthoni munkavégzésre. A koronavirus-jarvany hatasai miatt Iétfontossagu feladat lett a digitalis
atallas felgyorsitdsa a bankszektor egészében, amihez a jogszabalyi kornyezet rugalmasabba tételére is szlikség van.

A portfdlidtisztitas terén a bankok attorést értek el az elmult években, sikeresen le tudtak szoritani a nemteljesit6é
hitelek aranyat (NPL-rata). Tekintettel arra, hogy a marciusban bevezetett fizetési moratérium gyakorlatilag kizarja a
késedelembe esést az érintett hiteleknél, a bankok idén még nem szamitanak a késedelembe esé hitelportfoéliok érdemi
novekedésére, azaz e hitelek ardnya 2020-ban vdrhatdan tovdbbra is 5 szazalék alatt maradhat.

A bankok arra szamitanak, hogy a koronavirus-jarvany altal leginkabb érintett dgazatokban, ahol a kereslet draszti-
kusan visszaesett vagy a termelési lancok befagyasa miatt a termelés ujrainditasa hosszabb id6t vehet igénybe, lesz-
nek olyan ligyfeleik, akiknél tartds forrasbevonasra lesz sziikség banki hitel felvétele révén. Ugyanakkor az elmult
évek fejlesztései miatt sok vallalat mar igénybe vette a rendelkezésére all6 biztositéki lehet6ségeket, igy Ujabb hitelek
felvétele csak tovabbi intézményi garanciabevonas mellett valdsulhat meg.

1 A Piactudds felmérés kilenc intézmény részvételével késziilt, a koronavirus hatasait figyelembe vevé profitvarakozasokat azonban csak hat intézmény
szamszer(sitette. A teljes bankrendszerre vonatkozd becslésiink soran el6bb aggregaltuk a hat valaszt, majd azt felaranyositottuk a 2019. évi szektor-
szintli addzas el6tti eredmény alapjan.
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A piactudds felmérés eredményei a 2020-ra jellemz6 fontosabb Afhitelintezetekpvclaszainakiteldolgozdsa
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Megjegyzés: A kérddives felmérés keretében a vdlaszaddknak az 5 legfontosabb kockdzatot kellett torszinten Iegl nkabb veszé Iyt Je lentS kocka-
rangsorolniuk a szektor, illetve sajdt intézményiik szempontjébdl. A szektort fenyegetd kockdzatok esetében a zato k k OZE sorren d ben a h azai ga Zd as é gl
hitelintézetek vdlaszait mérlegf66sszeg alapu piaci részesedéstikkel sulyoztuk. Forrds: MINB.

novekedés visszaesését, az ligyfelek fizetési
képességének romlasat, a gazdasdagi konjunktira romlasat exportpiacainkon, a forint arfolyamanak kedvezétlen valto-
zasat, a finanszirozasi koltségek novekedését és a bankadé tartds fennmaradasat soroltak. A harom legerésebb kocka-
zat tekintetében idén nincs sorrendbeli eltérés bankrendszeri és intézményi szinten. Ugyanakkor, a megkérdezett hi-
telintézetek a bankado tartds fennmaradasat (tovabbra is) fontosabb kockazatnak érzékelik intézményi szinten, mint a
bankrendszer egésze szempontjabdl.
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2. Nemzetkozi kornyezet: globalis lassulas, erdteljes
fiskalis €s monetaris politikai reakciok

A globdlis ésszekapcsoltsdg kévetkeztében gyorsan terjed6 koronavirus és annak tovagyliriizé hatdsai példa nélkiili ki-
hivdsok elé dllitottdk az egyébként is lassulo vildggazdasdgot. A jarvdny az izoldcids lépések kévetkeztében egyszerre
eredményezett kindlat és kereslet oldali sokkot, amely a vildg legtébb orszdgdban azonnali, jelentds visszaesést okozott
a gazdasdgi aktivitdsban. A globdlis gazdasdgi névekedés ujrainduldsa a fert6zés mértéke és az annak lekiizdéséhez
sziikséges idd fliggvényében bizonytalan ideig tarthat. A kormdnyzatok és a jegybankok kordbban nem tapasztalt akti-
vitdssal és mértékben igyekeznek alkalmazkodni a kihivdsokhoz, tdmogatd intézkedésekkel észténézve gazdasdgaikat.
A szuverén eladdsodottsdg ugyanakkor a rugalmasabb kéltségvetési hozzddllds ellenére is korldtozhatja a beavatkozd-
sok mozgdsterét, egyes orszagokban pedig a gazdasdgi szereplék jelentds eladdsodottsdga nagyobb visszafizetési koc-
kdzatot eredményez a recessziés kérnyezetben. A KKE-régiéo makrohelyzete stabil, de kiilpiacainak (elsGsorban Német-
orszdgnak) a visszaesése, illetve a korldatozo lépések kbvetkeztében jelentkezd belsé keresletcsGkkenés érzékenyen érinti.
A bankok fundamentumai jellemzéen erések, a tartésan alacsony kamatkérnyezet és a hitelezés visszaesése ugyanakkor
tovdbbi profitromldst okoz, és a sériilékeny dgazatokban levé kitettségek portféliomindsége is romolhat.

12. dbra: A redl GDP névekedési iiteme és eldrejelzése 2.1, Globalis folyamatok: jelent@s visszaesés,

2019 és 2021 koz6tt bizonytalan ideig tarté kilabalas
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szazalék) is nagyobb visszaesést szenvedhet el az idei évben
Megjegyzés: Magyarorszag exportpiacai esetében az egyesor- (-3 szazalék). A recesszié kiilondsen a fejlett orszdgokban
szagok novekedési Utemét a magyar exportban betoltott rész-
aranyukkal sulyoztuk. Forras: IMF WEO.

lehet jelentds (-6,1 szazalék), Eurépa legnagyobb gazdasa-
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13. dbra: Beszerzési menedzser indexek alakuldsa
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Megjegyzés: A kinai adat a KKV-kra koncentralé Caixin/Markit keztében februarban a kinai beszerzési menedzser indexek,

felmérés, a tobbi adat az IHS Markit felmérés alapjan. Szezondli- majd marciusra a fejlett orszagok termel6 és szolgdltato
san igazitott adatok. Forrds: Thomson Reuters Datastream.
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14. dbra: A koronavirus gazdasdgi hatdsmechanizmusa
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15. dbra: Kiilféldi hozzdadott érték ardnya a brutto ex-

portban és export a GDP ardnydban

50

45

40 4

A kiilféldi hozzdadott érték ardnya (%) a brutto
exportban (2016)
N
(%)

HU@ ©sK
@ IE
cz
© MEX ° BE
EEQ@ ¢
KOR
o5
® DK e
orr @ - N
T ©F  pf @ CH
GR
FR-Q@ts OF oW
ISR~ CAN 1S
TUR ‘UK SE
NL e
re ©
. ®y tn MO
ush  AUT
0 20 40 60 80 100 120 140

Export ardnya a GDP szdzalékdban (2018)

Megjegyzés: Eltéré szinnel a KKE-orszagok. Forras: OECD.

szektorainak kilatdsai is jelentésen romlottak. Pozitivum,
hogy a marciusi kinai kompozit beszerzési menedzser index
jelent6sen emelkedett az el6z6 hdnaphoz képest (13.
abra), s6t a feldolgozdipari beszerzési menedzser index
mar Ujra a recesszios kiiszob (50 pont) folé emelkedett. A
globalis stabilizaciéd id6tartama ugyanakkor bizonytalan,
ugyanis egyszerre flugg a fert6zés terjedésétdl, az annak
kapcsan torténd lezardsok, ledllasok idGtartamatol, és az
azokat ellensulyozé gazdasagi-egészségligyi intézkedések
nagysagrendjétél és hatékonysagatdl is. Borus globalis kila-
tasokat tikroz, hogy aprilisban a marciusinal is mélyebbre
zuhant mind az Egyesiilt Allamok, mind az eurodvezet és
Németorszag kompozit mutatdja.

A virus gazdasagi hatasai egyszerre tobb csatornan ke-
resztiil gytirliztek be a globalis gazdasagba. Ugyan a koro-
navirus-jarvany el&szor Kindra korlatozédott, ahol alapve-
t6en kinalati sokkot (azaz termelés-fennakadast) eredmé-
nyezett, de ennek hatadsa a gazdasagi 6sszekapcsoltsag ko-
vetkeztében mas allamokba is gyorsan atterjedt. A virus
globalis elterjedését kovetGen a visszaszoritasara tett lépé-
sek vilagszerte a mobilitas visszaesését eredményezték,
ami miatt a kinalattal szinte egy idében a kereslet is mér-
séklédésnek indult. Ez el8szdr leginkabb a turizmusban,? il-
letve — az izoldcids Iépések (,social distancing”) kévetkez-
tében — a személyes kontaktust igényl6 vendéglatasban és
szorakoztatdiparban jelentkezett. A mindezt gyorsan ko-
vetd, kedvez6tlen munkaerépiaci hatdsok® és visszaesé val-
lalati profit-kilatasok az aggregalt fogyasztdst és beruhdaza-
sokat is csokkentik, tovabba kihatnak a pénziigyi kozvetit6-
rendszerre is. A kockazatkeriilés fokozédasa felerdsiti mind
a kinalati, mind a kereslet oldali hatasokat (14. dbra).

Az orszagok sériilékenysége és a sokk mértéke a gazdasagi
szerkezettdl is fligg. Az export sulya és az export import-
tartalma alapjan tébb eurdpai orszag (igy a KKE-régio is) ki-
emelten érzékeny a globdlis ellatasi lancok zavaraira és a
kiilpiacok lassulasara (15. dbra). A visszaes6 mobilitas ko-
vetkeztében 6sszeomld turizmus hozzdadott értéke ugyan-
akkor az egyébként is jelentds fert6zottséggel kiizd6 medi-
terrdn régiéban kiemelkedd. A virus megfékezését szolgald
intézkedések kovetkeztében azonnal ledlld dgazatok (ven-
déglatas, szabadidg, kultura) a fogyasztas relative nagyobb
részét teszik ki egyes eurdpai dllamokban (a mediterran ré-
gié6 mellett példaul Ausztria, irorszdg vagy az Egyesiilt

2 A Mobility Market Outlook mérciusi elGrejelzése szerint a globdlis turizmus bevétele 2020-ban 17 szazalékkal lehet kisebb a tavalyi évinél.

3 A Capital Economics szerint a méarcius 21-dikével végz&dd héten a kezdeti munkanélkuli segélykérelmek széama 211 ezerrél 3,28 milliéra emelkedett
az Egyesiilt Allamokban, a rakévetkezd héten pedig tovabbi 6,6 millié amerikai jelentkezett munkanélkiili segélyért. Aprilis végéig tobb mint 30 milli-
ban vesztették el allasukat az orszagban. Az Egyesiilt Kirdlysagban 1 milliora emelkedett a segélykérék szama marcius végén. Az eurozonaban marcius

utolso két hetében legaldbb egy millidan vesztették el allasukat az Eurdpai Szakszervezetek Szovetségének (ETUC) adatai szerint.
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16. dbra: A sériilékeny dgazatokban foglalkoztatottak
ardnya és a munkanélkiiliségi rata az unios tagdllamok-
ban 2019 negyedik negyedévében
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Megjegyzés: 15-64 éves korcsoport. Esztorszag, Horvatorszag,
Lettorszag, Litvania, Luxemburg és Malta esetében nem allt
rendelkezésre részletes bontds. A leginkdbb veszélyeztetett
agazatok a szallashely-szolgaltatds, a vendéglatds, a szallitds,
raktarozas, illetve az utazasszervezés, a mUivészet, mizeum,
konyvtar, szinhaz, fogadas, szerencsejaték, sport, kiaddi tevé-
kenység és az egyéb személyi szolgaltatas. A kbzepesen veszé-
lyeztetett agazatok az épitGipar és az ingatlannal kapcsolatos
szolgaltatasok, a szamitdgép, elektronikai termékek el&alli-
tdsa, a gépjarmli-Gsszeszerelés, -javitas és -kereskedelem, il-
letve a textilipar, faipar, gumiipar, Gvegipar, fémipar és butor-
ipar. Forras: Eurostat.

17. dbra: A magdnszektor hiteldllomdnydnak néveke-
dése és a GDP-ardnyos eladdsodottsdg az EU-ban, az
Egyesiilt Allamokban, Japdnban és Kindban

16

12

uteme (%) 2019. IV. n.év

Magdanszektor hiteldllomdnydnak éves névekedési

Magdnszektor hiteldllomdnya a GDP ardnydban (%) 2019. IV. n.év

Megjegyzés: A buborék mérete az allamaddssag GDP-aranyos
mértéke (2019. IV. n.év, Kina esetében 2019. . n.év), pirossal
a 90 szazalék feletti értékkel bird orszagok. USA, Kina és Japan
esetében a maganszektor hiteldllomanya a GDP szazalékaban
2019. lll. n.évi adat. A szinek csak a buborékok elkiilonitésére
szolgalnak. Forras: EKB, BIS, IMF, SNL.

Kirdlysag esetében is). A legtobb tagallamban a sériilékeny
agazatok hozzaadott értéke mellett az azokban foglalkozta-
tottak aranya is magas (16. abra). A mediterran allamokban
példdul a ledllasok és izolacids lépések kovetkeztében
azonnali visszaeséssel érintett, leginkabb veszélyeztetett
agazatokban dolgozdk aranya jelentGs, ezen allamok mun-
kapiacdt rdadasul mar eleve magas munkanélkiiliség mel-
lett érte a sokk. Régidnkban ugyanakkor magas a kozepe-
sen veszélyeztetett, vagyis az aggregalt keresletvisszaesés-
sel és a globalis ellatasi [dncokban térténdé fennakaddasokkal
érintett dgazatok, igy a jarmdipar, épit6ipar, nem élelmi-
szer és nem vegyipari feldolgozdipar foglalkoztatottsaga is.

Egyes orszagokban a magas eladésodottsag is fokozza a
sériilékenységet. A koronavirus hatasara bekovetkezd
romlé munkaerdpiaci helyzet, és a kedvezétlen tzleti kor-
nyezetbdl fakadd profitszlkiilés veszélyeztetheti a tulzot-
tan eladdsodott gazdasagi szerepl6k addssagvisszafizetési
képességét. Emellett a magas — és a valsagkezel6 csomagok
révén szamos orszagban tovabb emelked6 — allamaddssag
finanszirozasa is nehézségekbe Utkozhet (17. abra). Az
utdbbi években megfigyelheté hozamvadaszat és maga-
sabb kockazati étvagy a kockazatosabb vallalatoknak nyuj-
tott hitelek ardnydnak novekedéséhez vezetett, amely hi-
telek jelentGs része valhat nemteljesitévé egy globalis re-
cesszid soran.* A romld profitabilitds lemindsitéseket ered-
ményezhet, ami a finanszirozasi koltségek emelkedését in-
dukalhatja, f6képp a kockazatosabb szegmensben. Az S&P
szerint az Egyesilt Allamok nem pénzigyi vallalatainak
toébb mint 10 szazalékat, az eurdpaiak kozel 10 szazalékat
fenyegeti a bed6lés a koronavirus miatt, els6sorban a leg-
feljebb B- mingsitéssel rendelkezd vallalatok korében.

A koronavirus miatti gazdasagi valsag kedvezétlen hatast
gyakorol az eurépai bankok jéovedelmezdségére, de a ban-
kok tobbségének fundamentumai stabilak. A tartésan ala-
csony kamatkornyezet, a pénz- és t6kepiaci turbulenciak
kovetkeztében visszaes6 kereskedési-befektetési bevéte-
lek és a nemteljesitések varhaté novekedése miatti na-
gyobb értékvesztésképzés hatranyosan érinti a bankok —
gyakran mar eleve alacsony — profitabilitasat. A jovedelme-
z6ség csokkenése a t6kehelyzetre is negativan hathat, ami
a hitelkindlat csokkenéséhez vezethet, amivel egy id6ben a
hitelfelvev6k dvatossaga miatt a hitelkereslet is mérsékl&d-
het. A banki értékeltség csokkenése, valamint a kozelmult-
ban tortént leminGsitések tovabb nehezithetik az intézmé-
nyek szdmdra a forrasbevonast. A hitelintézetek t6ke- és

4 Az OECD adatai szerint a nem-pénzugyi vallalati kotvényéllomany 13,5 ezer millidrd USD volt 2019. év végén (redl értelemben a 2008 év végi szint

tébb mint kétszerese), és ennek csak 30 szazaléka volt A, vagy af6l6tti besorolasi. Az addssag/EBITDA mutatd medidnja minden besorolasi kategori-

dban nétt, 2017-ben 2,1 volt az A, 2,8 a BBB és 5 a B besorolasu szegmensben.
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18. dbra: A t6kemegfelelési és a likviditdsfedezeti mu-
tatod alakuldsa egyes eurdpai nagybankokndl
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Megjegyzés: EU

Likviditdsfedezeti mutato (LCR) 2019. IV. n.év (%)

és UK bankok, illetve Norvégia és Svajc bank-

jai. Pirossal a KKE-orszagok bankjai. NO=Norvégia, CH=Svajc.
Az abran azon 500 ezer euro feletti mérlegf6oszszeggel bird,
legnagyobb eurdpai bankok szerepelnek, amelyek esetében
rendelkezésre alltak adatok. Forras: SNL.

19. Gbra: Allamaddssdg és kéltségvetési egyenleq a GDP

szdzalékdban
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Megjegyzés: az abran szerepld vonalak a maastrichti kritériumok
szintjét jelolik. Az adatok forrasa a koltségvetési egyenleg eseté-
ben a 2020 aprilisi WEO, az adllamaddssag esetében pedig a 2019
oktdberi WEO. Az dllamaddssag 2019-re vonatkozo IMF elérejel-
zés. Sargaval az EU tagéllamok. Forras: IMF.

likviditasi helyzete ugyanakkor a legtébb intézmény eseté-
ben Gsszességében megfelel§ (18. abra), és atlagosan joval
erGsebb, mint a 2007-2008-as globalis pénzigyi valsag ki-
torése idején volt. A banki stratégidk szempontjabdl a jar-
vany tikrében még fontosabba valt a digitalis megolddsok
fejlesztése az értékesitési és Ugyintézési lehetGségek fenn-
tartdsa érdekében, kiilénosen a kiterjedt fiokhaldzatot mu-
kodtet6 bankok szamara.

A koronavirus hatasai fiskdlis és monetaris eszk6zokkel
csillapithatok, de az allamadodssag novekedése jovobeli
kockazatokat rejthet. Ugyan az Eurdpai Unidé atmenetileg
toleralja a koltségvetési rugalmassagot a megfelel6 tagal-
lami lépések tamogatasa érdekében, az eladdsodottsag
mértéke tobb dllam esetében mar jelenleg is magas. Ez
egyes mediterran, vagy fejl6d6 orszdgok esetében az azon-
nali fiskalis beavatkozasi lehetdségeket is szlkitheti (19.
abra). A fejlett orszagok koziil Japan és az Egyesiilt Allamok
allamaddssaga is magas, de mivel a fejlett piaci t6kedram-
lasok kevésbé érzékenyek a fejl6d6knél, és menekilSesz-
kozként funkciondld allampapirjaik irdnt is stabilabb a ke-
reslet, igy 6sszességében nagyobb terik nyilhat a beavat-
kozasra. A koltségvetési intézkedéseket a jegybankok egyre
novekvd aranya igyekszik nemkonvencionalis |épésekkel is
tdmogatni (2. keretes iras). Fontos ugyanakkor kiemelni,
hogy bar a névekvé deficitekkel szemben egyelére megen-
gedGbbb a globalis piaci és intézményi hozzallas, a jarvany
elmultdval az allamok nagy része egyszerre szembesiilhet
sz(ik fiskalis és monetaris mozgastérrel. Ez nemcsak a jové-
beli beavatkozasi lehet6ségeket csdkkenti, de a szuverén
kockazatokat is névelheti (ahogy erre a 2007-2008-as pénz-
Ugyi vdlsagot néhany évvel kovetd eurozéna-valsag is fel-
hivta a figyelmet), ami jelentds hatast gyakorolhat a bank-
rendszerre is (bank-szuverén nexus).’

2. KERETES {RAS: NEMZETKOZI KITEKINTES A KORONAVIRUS-JARVANY GAZDASAGI KOVETKEZMENYEINEK CSILLAPITASA
ERDEKEBEN HOZOTT GAZDASAGPOLITIKAI INTEZKEDESEKROL

A koronavirus-jarvany gazdasagi hatasainak mérséklésére vilagszerte korabban nem latott mértékben és gyorsasaggal
igyekeztek reagalni a gazdasagpolitikai dontéshozok. A bevezetett intézkedések széles skalan mozognak, a legtdbb

5 Egy esetleges, példdul szuverén lemindgsitést kbveté hozamemelkedés (arfolyamcsokkenés) mérsékli a bankok kényveiben szerepl6 allampapirok
értékét. Ez tobbek kozott a nagy dllamaddssaggal bird olasz allam értékpapirjait mérlegében tartd olasz bankrendszer szamara novelheti a kockaza-
tokat. Ld. b6vebben Pénziigyi Stabilitdsi Jelentés 2019. majus. p.12. https://www.mnb.hu/letoltes/penzugyi-stabilitasi-jelentes-2019-majus.pdf
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18

orszagban egyarant torténtek koltségvetési, monetaris politikai és makroprudencialis intézkedések. Az aldbbiakban a leg-
gyakrabban el&fordulé [épéseket foglaljuk dssze®.

A kormanyzatok a valsaghelyzetben nagymértékii fis-
A koronavirus-jdrvdny kezelésére hozott fiskdlis és monetdris

i el kalis gazdasagélénkité csomagokkal igyekeznek tamo-
GDP szazaléka Mrd USD ) . . . . e
o P 700 gatni a munkavallalékat és a vallalatokat, kiil6nésen a
30 4 Us:2254 mrj- 600  koronavirus-jarvany altal leginkabb sujtott agazatok-
DE: 1231 mrd.
25 - JP: 1015 mrd. 23 s00  ban. A koronavirus megjelenése 6ta a vallalkozasok ta-

400 Mogatdsa érdekében tdbb orszagban vezettek be célzott
szektordlis tdmogatasokat, addhalasztast, jarulékfizetési

300
500 és hiteltorlesztési moratoriumot vagy éppen egyszeri ta-
mogatast az egyéni vallalkozok szdmadra. Jellemzé to-
100 e . L . . .
vabba az allami hitelgarancia és a kedvezményes hitelek
0 B it L e
ZXDOFEQEZ300%0arEHe S04y nyujtdsa is. A munkavallalokat bérkiegészitéssel, lakha-
B A kéltségvetést kdzvetleniil nem érintd intézkedések tasi tamogatdssal, egyszeri készpénztamogatassal, a
B A koltségvetést kozvetlenul érinté intézkedések R a PR 2 . ..
B Allami garanciak ésiegyeh fiiget kotelezettséaek munkaligyi szabalyok egyszer(sitésével és hiteltorlesz-
@ Osszesen (jobb skala)

) . : tési moratdériumokkal segitik. Az intézkedéscsomagok
Forrés: IMF Fiscal Monitor
Megjegyzés: A koltségvetést kozvetleniil nem érintd intézkedések az addssagatvallalas, a tékeinjekcid, a szerves réSZét képez|k tova’bba' az egéSZSégUgyl ellété-

hitelnydjtds és az eszkdzvasarlds. Az intézkedések nem tartalmazzak a kormany felé fennalld halasztott fizetési
kotelezettségeket és a kormdny altal el6rehozott kifizetéseket. A szovetségi allamok esetén az intézkedések
nem tartalmazzak a tagéllami intézkedéseket. 2020. aprilis 8-ig bejelentett intézkedések.

rendszert célzé tdmogatasok. A legnagyobb volumend,
mintegy 2300 milliard dolldros intézkedéscsomagrol
(CARES Act) az Egyesiilt Allamokban sziiletett megallapodas, de szamos eurdpai orszag is jelentds gazdasagélénkits in-
tézkedésekrél dontott. Az eurdpai orszagok kozil kiemelkedik Németorszdg, amely a mintegy 168 milliard dollarnyi koz-
vetlen koltségvetési élénkitési programja mellett |étrehozott egy 650 millidrd dollart kitev6 gazdasagstabilizacids alapot
(WSF) is. A jarvanyban sulyosan érintett Olaszorszag egy 27 millidrd dollaros segélycsomag (Curia Italia) mellett hiteltor-
lesztési moratériummal és allami garanciavallalassal tamogatja a gazdasagi szerepl6ket. Az Egyesiilt Kirdlysag a mintegy
83 milliard dollart kitevé kdzvetlen tdmogatdsi csomagja mellett tobb mint 400 millidrd dollarral tdmogatja a brit vallal-
kozdsokat és nagyvallalatokat allamilag garantalt hitelek és kdtvényvasarlasok formajaban. Franciaorszag az egészség-
tigynek, a bajbajutott vallalkozdsoknak, valamint a munkavallaléknak juttatott tdmogatasokon fellil mintegy 350 millidrd
dollart kitevé allami garanciavallaldssal 6sztonzi a banki hitelezést.

A fejlett orszagok mellett a régids orszagok is a gazdasagélénkités utjara léptek. Lengyelorszag 34 milliard dollarnak
megfeleld 6sszértékd, 17 milliard dollarnyi dllami garanciavallaldst is magaba foglald programot jelentett be. Csehorszag
kormdnya 4 millidrd dollarral tdmogatja a bajba jutott munkavallaldkat és vallalkozdsokat, valamint mintegy 36 milliard
dollar 6sszértékl allami garanciaprogramot kezdeményezett. Szlovakia megkozelitéleg havi 1 milliard dollarral segiti a
vallalkozasokat és a munkavallalékat kozvetlen és kozvetett tdmogatdsok formajaban, valamint allami garanciavallalassal
tdmogatja a vallalkozasok forrasszerzését. A hazai intézkedéseket a 3. keretes irasban részletezziik.

A jegybankok szamos konvencionalis és nemkonvencionalis intézkedést hoztak bankrendszereik stabilitdsanak meg-
Ovasa, a gazdasag 6szténzése és a vallalkozasok tamogatasa érdekében. Szamos intézmény csokkentette az irdnyado
ratdt, némely jegybank rovid idén bellil tobbszor is, igy példaul a Fed, az izlandi, a kanadai, az angol, a cseh és lengyel
jegybank. A sziikséges likviditas biztositasa érdekében jelentds jegybankok (példaul amerikai, japan, ausztral) megnovel-
ték repo piaci muliveleteik volumenét. Emellett egyes kozponti bankok, mint példaul a Fed, a kinai jegybank, vagy régionk-
ban az MNB, a horvat és a lengyel jegybank a kételezé tartalékrendszer lazitasaval is tamogatjak a jegybanki partnerkorbe
tartozo intézményeket. A Fed a dolldrlikviditds biztositasa érdekében kibdvitette a devizacsere programjaban résztvevd
jegybankok korét, 6sszesen 450 milliard dollart biztositva kilenc jegybanknak ezzel az eszkdzzel. Szamos jegybank jelen-
tett be mennyiségi lazitdst, igy tobbek kozott korlatlan eszkozvasarlast hirdetett a Fed, és az EKB is 750 millidrd euro
keretdsszegli eszkozvasarlasi programot inditott (Pandemic Emergency Purchase Programme, PEPP). Az EKB rdaddsul a

kordbban minimalisan elvart addsbesoroldst el nem éré értékpapirok fedezetként vald elfogaddsardl is dontott, igy a

6 A keretes iras szbvegében megjelend intézkedések forrasai: IMF, EKB, ESRB, S&P.
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tovabbiakban legaldbb BB besoroldsu papirokat fogad el a bankoknak nyujtott likviditasért cserébe, amennyiben az adott
eszkoz aprilis 7-e el6tt még teljesitette az elvart mindsitést (az eszkdzfedezetl értékpapirok esetében a jelenleg A- beso-
rolasu papirokra érvényes a valtozas, ami BB+ szintre eshet). Az intézkedés célja, hogy a koronavirus-jarvany okozta eset-
leges lemindsitések kovetkeztében megvaltozott addsbesorolas ne vonja maga utan a fedezetként elfogadott értékpapi-
rok korének jelentds csokkenését. A Bank of Japan a monetaris élénkités keretében szintén korlatlan mennyiségben kész
allamkotvényeket vasarolni. A vallalati likviditas ndvelése érdekében tobb intézmény, igy példaul a Fed, az EKB, az angol,
a kanadai, a japdn, a finn és a svéd jegybank is kibdvitette az dltaluk vdsdrolt eszkézék kérét a vdllalati kétvényekre is,
vagy megnovelte az erre forditott keretdsszeget. A jegybankok széles kore (angolszdsz, észak-eurdpai, dzsiai jegybankok)
a maganszektor hitelezésének dsztonzése érdekében kkv-hitelezést tamogatd programokat vezetett be.

Osszefoglalé tdbldzat az egyes orszd-
o C USA| JP | DE | FR | IT | UK | HU | cz | PL | SK | RO
gokban bevezetett intézkedésekrol

Fiskalis politika

Vallalati hitelezés allami garanciaval X X X X X X X X X X
Hitelprogram allami tulajdonu
. X X X X X

bank(ok)on keresztil
Erintett egyéni vallalkozasok és KKV-k

. ) . N 3 X X X X X X X X X X
kozterheinek csokkentése/halasztasa
Vallalati bérkoltség tamogatas X X X X X X X X X X X
Munlfaugyl', f’lzeteskeptelensegl szaba- X X X X X
lyok atalakitasa
Transzferek nyujtasa, kiterjesztésiik,

. .o L X X X X X X X X X X

vagy elérésiik megkonnyitése
Atmeneti THM plafon hiteltermékekre X
Bérleti piaci beavatkozas X X X X

Monetaris politika

Iranyado rata csokkentése X X X X X
Mennyiségi lazitas X X X X X X X X X X
ezen beliil: vallalati kétvényvdsdrlds is X X X X X X X X
Likviditasbévités X X X X X X X X X X X
Hitelezést tdmogat6 program X X X X X X X X X X
Torlesztési moratérium X X x* X X" X X X" X
Rugalmasabb NPL szabalyok X X X X X X
Tékepuffer-kovetelmény enyhitése X X XX | XX | XX X X X X X, X
Egyes részvények rovidre eladasanak X X X
atmeneti tiltasa
Osztalékfizetés felfliggesztésére tett

X XX | XX X X X X

javaslat/elGiras

Megjegyzés: Marcius 1-ét kovets intézkedések. A hazai intézkedések pirossal jelolve, x jeloli a nemzeti, x pedig az EKB altal meghozott
intézkedéseket az eurodvezeti tagok esetében. A torlesztési moratérium esetében az ,x” onkéntes banki részvételt jelent, a tobbi
esetben jogszabalyi rendelkezést takar. *Franciaorszdg esetében a nemteljesitéssel kapcsolatos kovetkezmények alkalmazasat flg-
gesztették fel marcius 25-én, 3 hénapra, tovabbi egy hdnapot biztositva az elmaradt teljesités poétlasara. Forrds: ESRB, IMF, KPMG,
S&P, Financial Times, dorsey.com, zbp.pl, esm.europa.eu

A mikro-, és makroprudencialis politikai intézkedések kiemelt célja a likviditas biztositasa a bankok és a maganszektor
szamara, illetve a hitelezés tdmogatasa. A banki hitelezés fenntartasat célozza az EKB azon Iépése, mely szerint a 2. pillér
szerinti t6ke-iranymutatds (P2G iranyelv), a t6kefenntartasi puffer (CCB) és a likviditasfedezeti rata (LCR) elvarasok ala
kerlilhet atmenetileg a bankok téke- és likviditdsi szintje. Az EKB ezen fellil &tmenetileg csokkentette a piaci kockdzatokra
kiszabott t6kekovetelményt a bankok szamara, hogy nagyobb rugalmassagot biztositson a likviditaskezeléshez. Emellett
az EKB-n kiviil tobb szabalyozé is célozza az atmeneti ,t6kekonnyitést”, tobbek kozott a nemteljesitési szabdlyok
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rugalmasabb kezelésével, a kisebb értékvesztés-képzés céljabdl (példaul Kina, Argentina, Oroszorszag). Az EKB targyala-
sokat folytat az Eurdpai Bizottsaggal egy eurodvezeti ,bad bank” megalapitasardl, hogy segitse a 2008-as valsag soran
felhalmozott NPL-ek kitisztitasat a banki mérlegekbdl, miel6tt a koronavirus-jarvany kovetkeztében ujra novekedésnek
indul a nemteljesit6 hitelek aranya. A kihelyezhetd hitelek névelésének érdekében tdobb szabalyozo is atmeneti t6keko-
vetelmény lazitast vezetett be (szdmos észak-eurdpai és KKE-orszag mérsékelte az anticiklikus t6kepuffer ratat, vagy el-
halasztotta annak tervezett novelését). Aprilis végéig hazdnkkal egyiitt tizenot unids tagéllam rendelt el jogszabdllyal
torlesztési moratériumot a maganszektor fizet6képességének megbrzése érdekében, tovabbi nyolc tagallamban pedig a
bankok egységes fellépésének hatdsara terjedt el széles korben, de dnkéntesen a gyakorlat. Az EU magorszagaiban jel-
lemz6en 3 hénapra sz6l6 — tobb esetben csak a lakossagi, vagy csak a vallalati hiteleket, illetve ezek részhalmazat érint6é
— moratériumok szilettek, hazank mellett ugyanakkor mas régids orszagokban is hosszabb id6tavra érvényes, 9 vagy 12
honapos moratérium kerilt bevezetésre. A banki stabilitds érdekében az EKB mellett tobb jegybank is felszdlitotta a
hataskore ala tartozé intézményeket arra, hogy tekintettel a koronavirusra, atmenetileg ne fizessenek osztalékot. Az Eu-
ropai Bizottsag emellett egy unids banki prudencidlis szabalyokat mdédositd, kivételes atmeneti intézkedéseket tartal-
mazo intézkedéscsomagot is elfogadott a haztartasoknak és a vallalkozasoknak torténd hitelnyujtas megkdnnyitése ér-
dekében.

A valsagkezeld fiskalis intézkedéscsomagok kapcsan azonban t6bb orszag nehéz helyzetbe keriilhet a sziikos koltség-
vetési mozgastér miatt. igy példaul az Eurdpai Unid tagéllamainak korlatozott lehet&ségiik van a koltekezésre, hiszen a
deficitkritérium szerint az adott évi allamhaztartasi hidany nem haladhatja meg a GDP 3 szazalékat. Eppen ezért a krizis-
helyzetre reagalva az Eurdpai Bizottsag a koltségvetési mozgastér novelése érdekében felfliggesztette a vonatkozo defi-
citszabalyok alkalmazasat. A Bizottsag lehet6vé tette tovabbd, hogy a tagallamok a k6zos koltségvetésbdl a 2014-2020-
as Unios fejlesztési ciklusbol még fel nem hasznalt 29 millidrd eurdt, valamint a 2020 juniusaig visszatéritend6 fel nem
hasznalt 8 milliard eurdt atcsoportositsak a jarvany elleni kiizdelemre. Emellett az EU stabilitasi mechanizmusa (ESM) is
410 millidrd euro rendelkezésre all6 hitelezési kapacitdssal rendelkezik. Mindezeken feliil az IMF is készen all mozgdsitani
az 1000 milliard dollaros hitelezési kapacitasat.

20. dbra: A f6bb részvényindexek alakuldsa A koronavirus-jarvany vartnal gyorsabb terjedése rendki-
250 ,2008.01.01-100% 200801.01=100% . viil heves mozgasokat indukalt a részvénypiacokon. A

2019-es év optimista hangulatban zarult a részvénypiaco-
2007 % kon. 2020 elején azonban az Egyesiilt Allamok és Irdn k&-
z0tti feszlltség, majd a Kindban megjelené koronavirus-

jarvany fokozta a piaci dvatossagot. Februartdl a koronavi-

100 Gl o MNA Pa¥ad Vi /\r\l‘ﬂl
T i “_.' 'W'{,J"‘I"J. e . I . , . . e P
oty e rus Eurdopaba torténd atterjedése miatt jelentésen eréso-
50 - v dott a kockazatkerulés (20. abra), a pénzpiaci volatilitasi in-
o . dexek pedig emelkedtek (21. dbra). Az orosz-szaudi olaj-

NQNETL8N konfliktus, a virus vartnal gyorsabb terjedése és a bejelen-

55559959 tett izolacios Iépések negativ hangulati és keresleti sokkok
OO0 O0O0O0O0O
NANANANNNANN s s . ’ . P ’ .
—DAX —s&p sorozatat okoztak a piacokon. A marcius végével bejelen-
NIKKEI ——STOXX Eurdpa . , ... .
- _MSCI Feltérekvé Piacok tett nagyobb volumeni kormdnyzati és jegybanki beavat-

Forrés: Thomson Reuters Datastream. kozdsok atmeneti megnyugvast eredményeztek és a pénz-
piaci volatilitasi indexek is mérséklédtek, ugyanakkor még
mindig magasabb szinten tartézkodnak, mint év elején. A
piacok az allami ment&csomagok bejelentésén tul a ferts-
zés terjedésével kapcsolatos hirekre, valamint a beérkez6

adatokra is rendkivil érzékenyen reagdlnak.

2.2. Magyarorszag és a KKE-régid: erds funda-
mentumok, jelentds kiilpiaci érzékenység

A koronavirus-jarvannyal kapcsolatos befektetSi hangu-
latvaltozas érzékenyen érintette a feltorekvé piaci
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21. abra: Volatilitdasi indexek alakuldsa
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2008.01.01=100%
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’ —VSTOXX —VIX fMOVE‘

Megjegyzés: A VIX (VSTOXX) értékét a chicagdi (az eurdpai) op-
cids tézsdén kalkulaljak, és a piac kdvetkezé harminc napra vo-
natkozd varakozdsat mutatja a volatilitas alakuldsara nézve. A
MOVE a kotvénypiaci volatilitast (USA Treasury hozamok) méri.
Forras: Thomson Reuters Datastream.

22. dbra: A 10 éves amerikai referenciahozam és a felto-
rekvé piaci tékedramldsok alakuldsa
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Megjegyzés: A bal oldali dbran havi, a jobb oldali abran heti t6-
kedramlasok. Forras: EPFR.

23. dbra: A régios orszdgok 5 éves CDS-feldrainak, vala-
mint egyes feltérekvd piaci kompozit indexeknek az ala-

kuldsa
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Csehorszag Kelet-eurépai kompozit ==—Markit CDX EM

Forras: S&P Market Intelligence, Thomson Reuters.

tékedramlasokat. A Fed 2020. marcius 3-i rendkivdli lé-
sén 50 bazispontos kamatvagdst hajtott végre a koronavi-
rus-jarvany negativ hatasainak enyhitése céljabdl, amit a
befekteték kedvezbtlen fejleményként értékeltek, hiszen a
Iépés a jarvany okozta kockazatok és bizonytalansagok
emelkedését tdmasztotta ald. A kamatvagas utan a kocka-
zatmentesnek tekintett, meneklléeszkozként funkcionald
amerikai 10 éves allampapirok hozama kordbban nem |3-
tott szintre, 1 szazalék ald sillyedt (22. dbra). Ezzel parhu-
zamosan az altaldnosan kockdzatosabbnak tartott felto-
rekvd piacokrdl jelentés mértékd t6ke daramlott ki. A leg-
nagyobb aranyu t6kekivonds Latin Amerikdban és a Kozel-
Keleten valdsult meg, ahol a marciusi kiaramlds megha-
ladta a februdri atlagos eszkdzallomany 8,5, illetve 7,9 sza-
zalékat. A feltorekv6 eurdpai orszagokban ennél némileg
enyhébb, mintegy 6,6 szazalékos eszkozaranyos kidramlas
tortént.

A feltorekvé orszagok kockazati szintjének emelkedése
tiikr6z6dott a CDS-felarak alakulasaban is, amelyek alap-
jan a visegradi térség ellenallébbnak bizonyult a tébbi fel-
torekvé régidohoz képest. Marciusban jelentGsen megnétt
a feltérekvd orszagok addskockazati biztositdsanak ara, az
5 éves Markit CDX Emerging Markets Index kiugré mérték-
ben emelkedett. Emellett a kelet-eurdpai kompozit feldr is
jelentésen nétt. A magyar 5 éves CDS-felar 47, a lengyel
25, a cseh 23, a szlovak pedig mintegy 16 bazisponttal
emelkedett marcius elsé harom hetében (23. abra), ami-
lyen Gtem( valtozasra évek 6ta nem volt példa. A maga-
sabb CDS-felarak hozzajarultak ahhoz, hogy a biztonsagos
eszkozoket keresd befektetSk kivonjak tokéjuket a felto-
rekv6 orszdgokbdl. Mindez szerepet jatszott a feltorekvd
piaci és a KKE-régidbeli devizak marciusban tapasztalt le-
értékel6désébenis. A visegradi orszagok ellendllébbnak bi-
zonyultak: CDS-felaraik marcius végére jelentGsen korri-
galtak, megkozelitve a 2019-es atlagos szintjiket, amivel
parhuzamosan a tékekidramlas mértéke is mérséklédott
ezekben az orszagokban.

Gazdasagi szerkezetiik miatt a KKE-régié orszagait is érzé-
kenyen érintheti a koronavirus. Az eurozéna lassuldsa és
a globalis ellatasi lancok zavarai visszafogjak a régio ex-
portorientdlt gazdasagainak bévilését. Legnagyobb mér-
tékben a legfontosabb kereskedelmi partnernek szamité
német gazdasag teljesitményének romldsa hathat rajuk
kedvezétlendl. A KKE-régio érintettségét a hatarokon at-
ivels, just-in-time ellatdsi ldncok és a kereslet visszaesése
miatt sérilékeny, jelent8s gazdasagi sullyal bird jarmdipar
is noveli (3. tablazat). Németorszagban tobb autdgyartd is
bejelentette atmeneti ledllasat marciusban, igy a német
feldolgozdipari ellatdsi lancokba erésen betagozédott
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3. tdbldzat: Erintett dgazatok részesedése a hozzdadott  Szlovakidban és Magyarorszagon is leallt a gépjarm(igyar-
értékbdl a KKE-régioban és az EU dtlagdban (%, 2017) tds. Mivel a szektor nagysagrendileg 1,2 millié munkavalla-
I6t foglalkoztat a régidban, ami a teljes, unids jarmipar-

HU cz AT PL RO Sl SK EU

Szamitastechnika, ban foglalkoztatottak harmada, egy hosszabb tavu leallas
elektronikai, elektromos 51 4,4 3,6 2,1 1,9 4,9 39 n/a . - . . , ,
berendezések gyrtdsa jelent6s munkapiaci hatasokat eredményezne. Ugyan az

Gépjarm( és egyéb jarmi

drdlimlorsan, | @0 || WS || 80 || 89 || 95 | %9 || W | &2 autogyartok koziil azdta tobben bejelentették az Gjraindu-

javitdsa

swarezfoidl i 1€g1szaliEs gy | e | e | 67 | 76 | ss | es | es last, a gazdasagi-bizalmi sokk mértékét jelzi, hogy marcius-
e vegae | 21 | 22 | sa | us | 24 | s | 14 | w7 | ban a hazai feldolgozéipari beszerzési menedzser index
e st vt torténelmi mélypontjdra, 29,1 pontra esett, mig a lengyel
Nndeeapeee | 52| 08 | 77 [ e | w2 | 22 an | s (42,4) és a cseh (41,3) is a valsag 6ta nem latott szintekre
W gyengiilt.” A tébbi, az izolacids |épések és az aggregalt ke-
Mr 56 6,4 9,1 6,9 6,7 64 6,1 7,7 ' ’
Nromdepasftems |y | asa | w2 | s | ms | s | me | e resletcsokkenés kovetkeztében sériilékeny dgazat, mint a
Gaszesen 61 | 500 | a96 | a0 | a0 | a8 | w1 | o turizmus és kereskedelem hozzdadott értéke, valamint az
Forras: Eurostat. azokban foglalkoztatottak magas ardnya szintén jelentds

novekedési és foglalkoztatottsagi kockazatot jelent. Ra-
adasul az itt dolgozdk nagy része kevésbé képzett munka-
erd, amit recesszié esetén nehezebben sziv fel a piac, hi-
aba n6het meg atmenetileg egyes szegmensek (példaul te-
lekommunikacid) munkakereslete.

A koronavirus hatasai egyel6re csak részben latszanak az
elérhet6 adatokban, de a varakozasok kedvezétlenek. A

marciusra vonatkozd hazai statisztikai adatokban még csak

24. dbra: A GKI konjunkturaindexek és a munkanélkiiliek , e , ot s
mdnak alakuld részben tikrozédtek a koronavirus hatasai. Igy példaul a

szamanak alakuiasa 15-64 évesek korében mért munkanélkiiliségirata (3,8 sza-

pont ezer f6 120 30 pont ezer f§ 120
Leo 20 % zalék) csak enyhe (0,2 szazalékpontos) névekedést muta-
‘ 40 104 40 L . . i p
' A 0 tott az els6 negyedévben a tavalyi év azonos idGszakahoz
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gyedévben 2013 6ta eldszor n6tt a munkanélkiliek szama

éves alapon (6 ezer fével). A jarvany hatdsa a haztartasok

nettd pénziigyi megtakaritdsdnak marciusi mérséklédésé-

2008.jan
2008.szept
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2012.szept
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ben is tetten érhetd volt. A nem élelmiszerjelleg kiskeres-

CIKSH munkanélkiiliek szamanak valtozasa (év/év, jobb skala)

—==GKIfogyasat6i bizalmi index kedelmi forgalom a januar-februdri dinamikus, 10 szazalé-

—=—GKI Uizleti bizalmi index

Megjegyzés: Munkanélkiiliségi adatok esetében haromhavi 4t- Kot meghaladd béviilését kévetSen marciusban gyakorla-
lagok, 15-64 éves korcsoport. GKI adatok esetében szezonalisan  tilag stagnalt. A kiskereskedelem ugyanakkor bgvilt ebben
igazitott adatok. Forras: KSH, Thomson Reuters Datastream. a hdénapban, elsésorban az élelmiszer- és élelmiszer jelleg(i

vegyes kiskereskedelemnek készonhet6en, ahol a forga-
lom volumene éves alapon majdnem 13 szazalékkal emel-
kedett, részben a lezdrasokhoz kapcsolédé fokozottabb
kereslet miatt. A kereskedelmi szallashelyek forgalma je-
lent6sen visszaesett: a vendégéjszakdk szdma marciusban
65 szazalékkal lett kevesebb, a szallashelyek egy része ra-
adasul a hdnap els6 felében még lizemelt. A bevezetett
korlatozd intézkedések és az elladtdsi lancok zavarai kovet-
keztében az ipari termelés is csokkent az els6 becslések
alapjan: volumene munkanaphatdstdl megtisztitva 10 sza-
zalékkal mérséklédott a tavalyi év azonos id6szakdhoz ké-
pest, a jarmUlgyartasban a termelések atmeneti leallasa
miatt jelent8s visszaesés volt tapasztalhaté. A felmérések
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4. tabldzat: Magyarorszdg egyes gazdasdgi mutatoi-
nak alakuldsa

Indikdtor 2008 2012
A GDP novekedése
(el6z6 év azonos idészakdhoz
képest, %)

Munkanélkiiliségi rata

(15-74 év, %)

Allamadéssag

(a GDP szdzalékdban)
Devizaaddssag aranya a kézponti
Al dossdg |all ddssagon beliil (%)

és koltségvetés |Kulfoldiek aranya az adéssagon
beliil (%)

Koltségvetési egyenleg

(a GDP szdzalékdaban)

Redlgazdasdgi
teljesitmény

Foly6 fizetési mérleg egyenlege
(a GDP szdzalékdban)
Kiilsé

a Netto kiilsé adéssag
egyenstily

(a GDP szdzalékdaban)
Brutto kiilsé adéssag
(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. Forras: Eurostat, KSH, MNB,
AKK.

ugyanakkor a varakozasok tovabbi romlasat jelzik: aprilis-
ban kiemelked§ visszaesés kovetkezett be a GKI konjunk-
turaindex mindkét komponensében (24. abra), emellett a
foglalkoztatasi hajlanddsdg és a magyar gazdasdag jovéjé-
nek megitélése is er§sen negativ tartomanyba kerilt. A fel-
dolgozdipari beszerzési menedzser index tovabbra is ala-
csony értéke (dprilisban 33,6 pont) szintén mérsékl6dést
vetit el6re. Az MNB marcius végén végzett, a koronavirus-
jarvany els6-koros hatasait feltérképez6 felmérése is ked-
vezG6tlen jov6beli hatasokrdl tanuskodik: a valaszadd cégek
kozel fele jelent6s arbevétel csokkenést, hasonld aranyuk
likviditasi nehézségeket tapasztalt, és létszdmcsokkentést
is a valaszaddk majdnem fele tervezett (f6képp a vendég-
latas, szallitas, feldolgozdipar teriiletein mikéds cégek).®

Magyarorszag gazdasagi fundamentumai ugyanakkor so-
kat erGs6dtek a korabbi valsagepizddokhoz képest. A ko-
ronavirus-sokk kedvezd allapotban érte a hazai gazdasa-
got. Mind a realgazdasagi, mind a finanszirozasi mutatok
alapjan alacsonyabb az orszag sériilékenysége, mint ami-
lyen akdr a 2008-as pénziigyi valsag kitorésekor, akar az
eurozdna 2012-es fesziiltségei idején volt. Sérilékenységi
szempontbdl az egyik legnagyobb elérelépést a kiils6 adds-
sag érdemi mérsékl6dése jelentette, amely mind a bruttd,
mind a nettd addssagmutatokban megfigyelhetd volt (4.
tablazat). A sérilékenység csokkentésében a kiilonbozé
jegybanki és allami programoknak (devizahitelek forintosi-
tasa, Onfinanszirozasi program) is kiemelt szerepe volt. A
lakossagi allampapir stratégia megujitdsanak keretében
2019 juniusaban bevezetett MAP+ pedig a belféldi finan-
szirozas erdsitésén keresztiil mérsékli a kils6 forrasokra
éplilé finanszirozas kockazatait és kedvezé hatdst gyakorol
az dllamaddssag lejarati szerkezetére is. A legfrissebb, ma-
jus 11-ei adatok szerint a jelenleg a lakossagnal levd, tobb
mint 8,3 ezer milliard forintot kitevd allampapir allomany
47 szazaléka van MAP+ papirban.!® A magyar gazdasag ko-

ronavirus-sokkbdl torténé gyors kildbalasat a bejelentett

7 A cseh és lengyel érték viszonylag mérsékelt visszaesését a széllitasi id6k meghosszabboddsa magyarazza, ami normal esetben az erds kereslet jele,
és megemeli az indexet. Jelen esetben azonban ez feltehet&en a beszallitdi lancokban torténd fennakadasokat tiikrozi.

8 A KSH tajékoztatasa alapjan a frissen dllastalanokka valok talnyomo tébbsége nem a munkanélkiliek, hanem az inaktivak szamat névelte a Munka-
eré-felmérés modszertana miatt. A munkahelyiiket elvesztett személyek ugyanis — elsGsorban a korlatozd intézkedések miatt — nem kerestek aktivan
munkat és/vagy nem tudtak volna 2 héten bellil munkaba &lini. A korldtozasok enyhitésével, feloldasaval az inaktivva valt allasveszték visszatérhetnek
munkat keresni, ami a munkanélkiiliségi rata érdemi emelkedését okozhatja a kovetkezé hdnapok soran.

9 Az MNB madrcius 26. és aprilis 2. kozott végzett online felmérésében 4900 vallalat vett részt (98 szazalékuk kkv). https://www.mnb.hu/sajtoszoba/saj-

tokozlemenyek/2020-evi-sajtokozlemenyek/az-mnb-koronavirus-jarvany-gazdasagi-hatasait-vizsgalo-vallalati-felmeresenek-eredmenyei

10 Mindazonaltal a koronavirus megjelenése a lakossagi dllampapir trendeket is érintette. Marcius kdzepén érezhet6en mérséklédtek a jegyzések,
illetve dtmenetileg a visszavaltasok is feler6sodtek. A haztartasok altal birtokolt papirok netté dllomanyvéltozasa ugyanakkor csak marcius harmadik
hetében volt negativ, ezt kdvetSen inkabb nulla kozeli, majd dprilis végétsl mar ismét pozitiv nettd értékesités volt jellemzS. A MAP+ allomany nettd
értelemben 280 millidrd forinttal n6tt marcius elejétél majus kozepéig, nettd értékesitése csak 4 napon volt negativ.
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kormanyzati és jegybanki programok egyarant tdmogatjak
(3. keretes iras).

3. KERETES [RAS: A JARVANY GAZDASAGI HATASAINAK MERSEKLESERE BEVEZETETT HAZAI FISKALIS ES JEGYBANKI IN-
TEZKEDESEK

A koronavirus altal okozott negativ gazdasagi hatasok enyhitésére, valamint a jarvany lecsengése utan a gazdasag
Ujrainditasanak érdekében a Kormany és a Magyar Nemzeti Bank is szamos intézkedést hozott. Az intézkedések f6
célja, hogy a jarvany altal okozott fesziiltségek a lehet6 legkisebbek legyenek, ne jelentkezzenek id6ben elnyuld, tartés
gazdasagi karok, valamint az érintett iparagak Ujrainditasa is a lehet6 leggyorsabban menjen végbe.

Fiskalis intézkedések

Az intézkedések finanszirozasa érdekében a Kormany uj koltségvetési alapokat hozott Iétre, a Jarvany Elleni Véde-
kezési Alapot, a Gazdasagvédelmi Alapot és az Eurépai Uniébdl Erkez6 Jarvany Elleni Tamogatasok Alapot. A Jarvény
Elleni Védekezési Alap forrasa az Orszagvédelmi Alap, a hitelintézetekre és a kiskereskedelmi lancokra kivetett kiilon-
ado, az 6nkormanyzatok gépjarmuiaddja, a partok tamogatasanak fele és tovabbi kéltségvetési atcsoportositasok mind-
osszesen 634 milliard forint értékben (a GDP 1,3 szazaléka). Az Alap forrasaibdl fedezik az egészségiigyi szakdolgozok
és véddndk béremelését, valamint az egészségligyi dolgozok 2020. évi egyszeri bérkiegészitését. Az Alapbdl térténik a
jarvany elleni védekezést szolgdld felszerelések, gépek, eszkozok beszerzése is tobb szazmillidrd forint értékben.

A Gazdasagvédelmi Alap bevételeit koltségvetési atcsoportositasok és a Nemzeti Foglalkoztatasi Alap bevételei ké-
pezik 6sszesen 1346 milliard forint értékben (a GDP 2,7 szazaléka). Az ebbdl fedezett gazdasagvédelmi programok ot
csoportba sorolhatdk: 1) munkahelymegérzés; 2) kiemelt dgazatok védelme; 3) munkahelyteremtés; 4) vallalkozasok
finanszirozasa és 5) csaladok és nyugdijasok védelme. A munkahelyek megérzése érdekében a csokkentett munkaidd-
ben foglalkoztatottak bérének 70 szazalékat bizonyos feltételek mellett atvallalja a kdltségvetés 3 hénapig. Tovabba a
K+F munkakorokben foglalkoztatottak utan a vallalatok 40 szazalékos bértamogatast (maximum 319 ezer forintot) kap-
nak, ha véllaljak a munkavallalék tovabbi foglalkoztatdsat. Emellett szdmos adminisztracio- és addegyszerUsités kerdlt
bevezetésre: az afa-visszaigénylés normal adézo esetében 75 naprdl 30 napra, megbizhaté addzo esetében 30 naprdl
20 napra csokken; a beszamoldk, valamint a tarsasagi add és helyi ipar(izési adé bevallasi hatarideje szeptember 30-ra
tolédik; a tavaly szerzett addzoi minGsitést megtarthatjak a vallalkozasok. A vallalkozasok barmely adé mérséklését
kérhetik abban az esetben, ha a jarvanyhelyzet miatt nehéz helyzetbe keriltek (a kénnyités 6sszege legfeljebb 5 millid
forint), illetve 5 millié forintos addtartozasig kérhetnek a cégek 12 havi részletfizetést vagy 6 havi potlékmentes halasz-
tast. A Kormany a hazai pénziigyi intézmények esetleges t6kepotldsanak jogszabalyi hatterét is megteremtette. A vo-
natkozé rendelet szerint az dllam Gsszesen legfeljebb 150 millidrd forint értékben vasarolhat bankok altal kibocsatott
kotvényekbdl. A kdtvény csak a koronavirus-jarvany okozta karokra haszndlhato fel, 6sszege bankonként legfeljebb 50
millidrd forint lehet. A jogszabadlyrdl a 11. keretes irdsban talalhato részletes leiras.

A jarvany gazdasagi hatasa altal leginkabb érintett agazatokban miikddd vallalatok adokedvezményben és fejlesztési
tamogatasokban részesiilnek, valamint kedvezd hitel- és t6keprogramokat vehetnek igénybe. A célzott agazatokban
a véllalatok mentesiilnek a munkaltatoi kozterhek aldl és kedvezményt kapnak a rehabilitaciés hozzajarulas és a kisval-
lalati add kotelezettségekbdl. A munkavallalok mentesiilnek a nyugdijjarulék fizetése aldl és kedvezményt kapnak az
egészségbiztositasi jarulékbdl. Ugyanezen agazatokban miikodd vallalatok bérleti szerz6déseit nem lehet felmondani
és a bérleti dijuk nem emelhetd. Juliusig felfliggesztésre keril a kisaddzdk tételes addja (KATA) tobb mint 80 ezer val-
lalkozénak. A turizmus védelmére 600 milliard forintot terveznek biztositani (a GDP 1,2 szazaléka), valamint felfliggesz-
tésre keriilt a turizmusfejlesztési hozzajarulas és az idegenforgalmi add. A SZEP-kartya kedvezményes ad6zasu 6sszeg-
hatara a privat szektorban 800 ezer forintra, a kdzigazgatasban 400 ezer forintra emelkedik, valamint a kartyara fizetett
juttatasok utan juliusig nem kell szocidlis hozzajaruldsi adot fizetni. A lakasépitések tdmogatdsa érdekében a barname-
zGs Ovezetekben épil6 Uj lakdsok utdn fizetendd afa 5 szazalékra csdkken. Mindezek mellett felfliggesztésre keril a
vizkészletjarulék-fizetési kotelezettség a legtobb addzénak a mezdgazdasagban.
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A munkahelyteremtés terén a Kormany célja, hogy annyi munkahelyet hozzanak Iétre, amennyit megsziintet a virus.
A vallalatok munkahelymegérz6, munkahelyteremtd, valamint hatékonysagndvel6 beruhazasokra kapnak tamogatast,
amennyiben vallaljak a munkahelyek megtartasat, emellett a tdrsasagi adéban novekszik a beruhdzashoz kétheté ked-
vezmények 6sszege. Tamogatjak a munkavallalok képzését is: mentesiilnek nyelvvizsga tétele aldl azok a hallgatok, akik
nyelvvizsga hidnyaban nem szereztek oklevelet; szabadfelhasznaldsu diakhitelkonstrukciot hoznak létre a fels6oktatds-
ban tanuléknak és az allaskeres6k kamatmentes felnGttképzési diakhitelre lesznek jogosultak. A vallalkozasok finanszi-
rozdsara Uj kedvezményes hitelprogramokat létesitenek, amikhez Uj garanciaprogramokat biztosit az allam, emellett
meglévé tékeprogramokat hangolnak at és Gjakat inditanak. A nem pénziigyi vallalatok szdmara elérhetd allami forra-
sokkal részletesebben az 5. keretes irdsban foglalkozunk.

A csaladok és nyugdijasok tdmogatdsa érdekében a veszélyhelyzet lejartaig felfiiggesztésre keriiltek a kilakoltatasok,
lefoglalasok, adévégrehajtasok és KATA addtartozasok. A veszélyhelyzet végéig meghosszabbitjak a gyermekgondo-
zasi tdmogatdsok és csalddtamogatdsok jogosultsagait. A haztartasok mellett a vallalatok helyzetét is segiti az év végéig
fennalld fizetési moratérium. A nyugdijasok tdmogatdsa érdekében 2021-t6l 4 Iépésben ismét bevezetik a 13. havi
nyugdijat.

Osszességében a koltségvetési intézkedések donts részét fedezik a létrehozott alapok a kormanyzati tervek szerint,
ezért a jarvanyellenes lépések onmagukban csak korlatozott mértékben emelik a deficitet. A hidany azonban varha-
tdan mégis szamottevéen meghaladja majd a koltségvetési torvényben tervezett mértéket (a GDP 1 szazaléka), mert a
gazdasagi novekedés lassuldsa az adobevételek jelents visszaesését okozza.

Jegybanki intézkedések — likviditds és szabdlyozds

Az MNB a koronavirus-valsagra azonnali likviditast nyujto intézkedésekkel reagalt, amellyel tobb szektor helyzetén
is enyhitett — kozvetleniil a veszélyhelyzet kihirdetését kovetGen. A jegybank célzott hitelprogrammal, a likviditas
bbvitésével, kotvényvasarlassal, valamint a mikro- és makroprudencialis szabdlyozdi eszkdztar médositasaval tamo-
gatja a gazdasdag helyreadllitasat.

A partnerkorbe tartozé bankok és a nyilvanos, nyilt végii befektetési alapok szamara a jegybank fedezett hitelter-
méket hirdetett meg, amelyet tébb futamidén is fix kamatlab mellett vehetnek igénybe, szabad felhasznalas mellett.
A fedezett hiteltermék keretdsszege korlatlan. Az MNB ezen kivil felmentést adott a kotelez6 tartalék-elGiras teljesi-
tése aldl, valamint a fedezetek korét kibévitette a nagyvallalati hitelekkel. EI6bbi dontéssel mintegy 250 millidrd forint-
tal, utébbi intézkedés révén pedig mintegy 2500 millidrd forinttal emelkedett a bankok likviditasi tartaléka. A bankok
likviditasi helyzetével és a jegybanki eszk6zok hatasdval a 9. keretes irasban foglalkozunk.

A jegybank a kétvénypiac likviditasat is tamogatja. A Monetaris Tanacs aprilis 7-i Glésén arrdél dontott, hogy az allam-
papirpiac stabil likviditasi helyzetének megteremtése érdekében allampapir-vasarlasi programot indit a masodlagos
piacon, a bankrendszer hosszutavu forraselldtottsaganak novelése céljabol pedig Ujrainditja jelzaloglevél-vasarlasi
programjat. A két program részleteirél a Monetaris Tandcs aprilis 28-i Glésén dontott: az allampapir-vasarlds sordn a
jegybank a 3 éven tuli futamidejd, forintban kibocsatott értékpapirokra koncentral, vasarlasai soran tigyelve arra, hogy
az egyes értékpapir-sorozatok esetében a megvasarolt mennyiség — az Eurdpai Kézponti Bank gyakorlataval 6sszhang-
ban — ne haladja meg az dllomany 33 szazalékat. A jelzaloglevél-vasarlasi program keretdsszege a kibocsatott allomany
50 szazaléka, és a jegybank mind az elsédleges, mind a masodlagos piacon vasarolni fog. A vallalati kétvénypiac likvidi-
tdsat a Novekedési Kotvényprogram feltételeinek modositasan keresztiil tamogatja az MNB: bar a program keretdsz-
szege nem emelkedik, a jegybank egy vallalatcsoporttal szembeni maximalis kitettsége 20 milliard forintrél 50 milliard
forintra n6, mikdzben a vasarolhatd értékpapirok futamideje 10 évrdl 20 évre emelkedik.

Az MNB a redlgazdasdg szerepldinek likviditasat is tdmogatja. Marcius 16-an a jegybank kozleményben jelentette be,
hogy sajat hataskorben a Novekedési Hitelprogram (NHP) keretein beliil folydsitott vallalati hitelekre fizetési moraté-
riumot rendel el. Az NHP-n kivili vallalati és lakossagi hitelek esetében a jegybank szintén javasolta a fizetési kotele-
zettségek felfliggesztését, amit rovidesen kdvetett a Kormany intézkedése a moratérium bevezetésérdl. A fizetési mo-
ratériummal részletesebben a 6. keretes irdsban foglalkozunk. A vdllalatok finanszirozasanak tdmogatasa érdekében

az MNB 1500 milliard forintos keretosszeggel bejelentette az NHP Hajra programot. A program célja, hogy a
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koronavirus miatt fesziltté valé gazdasagi kornyezetben is el6segitse a kkv-k forrashoz jutdsat. A program a korabbi
NHP programokhoz képest kibGvitett mdédon tdmogatja a gazdasagi ndvekedést. A program részleteit az 5. keretes
irdsban ismertetjik.

A banki hitelezés fenntartasat az MNB szabalyozé hatdsagként is igyekszik biztositani. A hitelintézetekre el6irt toke-
kovetelmények kozul tobb is felfliggesztésre kerilt, annak érdekében, hogy a bankok a felhalmozott tartalékokat ké-
pesek legyenek felhasznalni, és ne kelljen szabdlyozdi okbdl visszafogniuk hitelezési aktivitasukat. Ezzel a témaval a
jelentés 6. fejezetében foglalkozunk részletesen. A t6kepufferek felolddasan tul az MNB felszélitotta a bankokat, hogy
ne fizessenek osztalékot a 2019. évi eredményiik utan. Az el6z6 évi nyereség igy teljes egészében a banki tartalékok
novelésére szolgdlhat. A jegybank ezen kiviil a monitoring rendszer fejlesztésével, a felligyeleti ellenérzések elhalasz-
tdsdval és fogyasztovédelmi elvardsok megfogalmazasaval is segiti a bankokat a jelenlegi helyzet kezelésében. A fenti
intézkedéseken tul a jegybank sajat hataskorben a lakossagi hitelezés egyszer(isitését és a folyamatok gyorsitasat célzé
intézkedéseket is hozott (példaul értékbecslés és kozjegyzbi okirat elkészitése aldli felmentés).
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3. Ingatlanpiacok: a koronavirus-jarvany az ingatlan-
piaci aktivitas jelentds mérsékldédését hozta

A koronavirus-jarvany mdrciusi elterjedése hirtelen és jelentés mértékben vetette vissza a hazai ingatlanpiaci aktivitdst.
A lakdspiaci tranzakciok szadma mdrcius utolsé hetében az el6z6 év azonos id6szakdnak csupdn 42 szdzalékdt tette ki,
amit mind az eladdk, mind a vdsdrlok kivdardsa magyardz. A jarvdany az ujlakds-piacot mdr egy visszaesé szakaszban érte
el, és a csékkend kereslet hatdsdra szamos még el6készités alatt dllo fejlesztés is ledllhat, még nagyobb visszaesést
eredményezve a lakdsépitésekben. A bankrendszer kockdzatai ésszességében limitdltak egy ingatlanpiaci sokk szem-
pontjabdl: a lakdsdrak esetleges 30 szdzalékos mérséklédése esetén is csupdn a jelzdloghitelek 16 szdzalékdndl kertilne
a hitelfedezeti mutato értéke 100 szdzalék folé.

A kereskedelmiingatlan-piacon a hotel és kiskereskedelmi ingatlanok szegmensei a leginkdbb érintettek a jarvdany gaz-
dasdgi hatdsai szempontjabdl. A hotel szegmens gyakorlatilag teljes ledlldssal szembesiilt, mik6zben a kordbbi évek
rendkiviil kedvezd turisztikai trendjeire reagdlva a févdrosban a jelenlegi kapacitds 27,5 szazalékdt kitevo fejlesztés zajlik,
ami felveti a tulkindlat kialakuldsanak kockdzatdt. A kiskereskedelmi ingatlanok esetében a leginkdbb érintettek a szol-
gdltato szektor vdllalatai, kiilénésen a turizmusban és vendéglatdsban miik6ddk. A kiesé bérleti dijak miatt pedig az
ingatlan-tulajdonosok is nehéz helyzetbe keriilnek.

3.1. A jarvany miatti korlatozasok drasztikusan
csokkentették a lakaspiaci aktivitast

25. Gbra: Lakdspiaci tranzakciok széma (bal oldalt) és az A koronavirus-jarvény tobb csatorndn keresztiil is kedve-
ingatlankézvetiték tranzakcidi (jobb oldalt) z6tleniil hat a hazai lakaspiacra. A koronavirus terjedése

db_ ;00 Miatti krizishelyzet mar roévid tavon is visszaveti a keresle-

tet els6sorban a személyes kapcsolatteremtési hajlando-
sag hidnya, és igy a lakdsvasarlasok elhalasztdsa miatt. Ko-
zéptavon pedig a jarvany okozta negativ jovedelmi és va-
gyonhatas és ebbdl fakaddan a hitelfelvevék korének sz(i-

kilése is a kereslet mérsékl6dését eredményezheti. A virus

20 kinalati oldalon is kedvezétlen hatédst gyakorolhat az ella-

100 t3si lancok ideiglenes fennakadasan, leépuilésén keresztil,
0 ami az importalt alapanyaghiany mellett a munkaeré ne-

S§3 =854 s : v s
dgdoddagagag héz elérhetdségét is jelenti, tovabbi csuszdsokat okozva a
§43a3x4d8 kivitelezésekb
Em Budapest dgdggddgg Ivitelezése en.
HmVidék
~o-K8zvetitsi adatok aranya (kozépsé skala) Marciusban a koronavirus-jarvany hatasara kozel harma-
Megjegyzés: A jobb oldali dbran az atlatszé oszlopok a 2019- daval zsugorodott az adasvételek szama. A lakaspiaci

es orszagos kozvetitGi tranzakcidszamok dsszevetve a 2020-

as tranzakciokkal. Forrds: MNB, lakdspiaci kozvetitSi adatba-
zis. dést mutatott, elsésorban Budapesten, ahol — részben a

tranzakcidk szama mar 2019 masodik félévében mérsékls-

MAP+ befektetési motivaciét hiité hatasanak koszonhe-
téen — 29 szazalékkal csokkent a tranzakciészam éves ala-
pon. 2020 elsé negyedévében a kdzvetit6k adatai alapjan
szintén csokkent a tranzakcidk szdma, éves alapon Buda-
pesten 28, orszagosan pedig 19 szazalékkal, amiben nagy
szerepet jatszott a jarvany marciusi elterjedése. A megbe-
tegedések szamanak emelkedésével, majd pedig a kijarasi
korlatozas hatdlyba lépésével egyre kevesebb tranzakciot
kotottek a lakdspiaci kozvetiték (25. dbra). Marciusban
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26. dbra: Orszdgos és Budapest MINB lakdsdrindex, vala-
mint el6zetes, havi lakdsdrindexek (2010 dtlaga = 100%)
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Forras: MNB, lakdspiaci kozvetitGi adatbazis.

27. dbra: Szabad lakdsok szadma és ardnya a Budapesten
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Forras: ELTINGA-Lakasriport.
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orszagosan 30, a févarosban pedig 38 szazalékkal keve-
sebb addsvétel valdsult meg, mint egy évvel korabban.
Marcius utolsd hetében éves 6sszehasonlitasban Budapes-
ten 64 szazalékos, orszagosan pedig 58 szazalékos vissza-
esés tortént.

2019 harmadik negyedévében lassul6 ardinamika mellett
noévekedtek a lakasarak, 2019 végén azonban megtor-
pant az évek 6ta tarté dremelkedés Budapesten. 2019
harmadik negyedévében folytatddott a hazai lakdsarak
emelkedése, azonban mind negyedéves, mind éves alapon
mérsékl6dott a lakasarak ndvekedési Uteme. Az éves ardi-
namika Budapesten 21,5, orszagos atlagban pedig 17,9
szdazalékra csokkent (26. abra). 2019 negyedik negyedévé-
ben az el6z6 negyedévhez képest 2 szazalékos lakdsar-
csokkenés volt megfigyelheté Budapesten, amire évek ota
nem volt példa. 2019 végére az éves ardinamika a févaros-
ban 14,1, orszagos atlagban pedig 16,2 szazalékra mérsék-
I6dott. Kozvetit6i adatok alapjan a févarosi lakdasarak mér-
sékl6dése 2020 januarjaban is folytatédott, azonban feb-
ruarban és marciusban enyhén emelkedtek az arak.

Folyamatosan mérsékl6dik a lakasfejlesztési aktivitas Bu-
dapesten. Bar az atadott Uj épitésl lakasok szama 2019-
ben rekord magasra, 21,1 ezerre emelkedett a jelenlegi,
2014 ¢6ta tartd piaci ciklusban, az aktudlisan futé projektek
szama alapjan mar a lakasépitések folyamatos csokkenése
latszik. Budapesten 2020 els6 negyedévében 18,3 ezer Uj
lakds volt fejlesztés alatt, ami 16,3 szdzalékkal kevesebb az
el6z6 év azonos idGszakahoz képest. Emellett az Ujonnan
induld projektek lakasszama 2019 masodik felére, 2020
elejére rekord alacsonyra csokkent (27. dbra). A lakasépi-
tési aktivitas csokkenése elsésorban a kedvezményes la-
kasafa id6szakanak 2019. év végi lezaruldsaval magyaraz-
hatd, ami tovabb novelheti — kiilonosen a févarosban — a
mar amugy is magas arszinvonalat. 2020 els6 negyedévé-
ben a mar 27 szazalékos afakulccsal rendelkezd, még sza-
bad Uj lakasok 44 szazalékat ataraztdk, amelyek atlagosan
16,4 szézalékkal dragultak. Osszességében a koronavirus-
jarvany az Gjlakas-piacot mar visszaesd allapotaban érte el.

A koronavirus-jarvany elhtizédasanak hatasara jelent6s
szamu ujlakas-projekt allhat le. A kialakult krizishelyzet a
hasznalt lakdsok piaca mellett az U] lakdsok fejlesztésére és
piacara is jelentGs hatdst gyakorol, csokkentve a keresle-
tet. Piaci informacidk szerint elhizédo jarvany esetén a
mar 27 szazalékos afakulccsal, de még alacsony elGértéke-
sitettséggel rendelkez6 projektek fejlesztése ledllhat a ma-
gasabb bruttd kinalati ar és az egyébként is csokkend ke-
reslet kovetkeztében. Mindez potencialisan az el6készités

és a fejlesztés alatt allo Uj lakasok 42 szazalékat is érintheti,
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28. dbra: Fejlesztés alatt dllo budapesti uj lakdsok meg-  ami drasztikus visszaesést jelentene az ett6l fuggetlendl is

oszldsa a vonatkozd dfakulcs és a tervezett dtadds ne- mérsékl6dé ujlakas-kinalatban (28. abra). Az Gjlakas-épité-
gyedéve szerint seket segiti, hogy a Kormany aprilis 16-i bejelentése alap-
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Megjegyzés: A négy lakasosnal nagyobb ujlakds projektek sagi lassulds a lakdspiacon el6revetiti a lakdsarak csékke-

alapjan. Forras: ELTINGA — Lakasriport. nésének lehetéségét, ami a banki fedezetek értékének

csokkenése Utjan veszteségeket is okozhat a szektornak.

29. dbra: A fenndllé jelzaloghitel-dllomdny eloszldsa k- gar a7 eladdk esetleges kivarasi magatartdsa és a csalddta-
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B 30%-0s lakdsarsokkot feltételezve (2019. december) Iékos lakasarsokk esetén is alacsonyabb lenne, mint, amit
Megjegyzés: Volumen szerinti eloszlas. 2015-ben megfigyelhettiink, vagyis a bankrendszer ezek
Forras: MNB.

alapjan relative védettnek tekinthet6 egy ingatlanpiaci
sokkal szemben.?

3.2. Azonnali ledllas a hotel szegmensben és
egyes kiskereskedelmi ingatlanoknal?

Jelent@s hotelfejlesztések zajlanak az orszagban, kiilono-
sen Budapesten, a koronavirus-jarvany kovetkeztében
azonban tobb projekt is nehéz helyzetbe keriilhet. A piaci
szakért6k korében konszenzus mutatkozik abban, hogy a

11 A 2008-as pénzligyi valsagot koveten 2008 és 2013 kozott 21 szazalékkal csokkentek orszagos atlagban a lakasarak.

12 A 2019. decemberi Pénziigyi stabilitasi jelentésben a bankrendszer ingatlanpiaci kitettségét szélesebb kdrben is vizsgaltuk, de az innen fakadé banki
kockdazatokat akkor is limitaltnak talaltuk.

13 A kereskedelmi ingatlanpiaci folyamatokrél az MNB aprilisban megjelent Kereskedelmiingatlan-piaci jelentése nyujt részletesebb tdjékoztatast.
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30

30. dbra: Az dtadott és dtadni tervezett szdllodai szobdk
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Megjegyzés: A 2020-2022-re vonatkozo adatok a 2019. év vé-

gén épités vagy el6készités alatt alld szallodaprojektek szoba-
szamat tartalmazzdk, amelyek a tervek szerint 2022 végéig ke-

rilnek atadasra. Forras: Magyar Szalloddk és Ettermek Szdvet-

sége.

31. dbra: Fejlesztési aktivitds a budapesti irodapiacon
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Megjegyzés: Az el6készités alatt allo, de még nem épulé iroda-

projektek osszterilete a 2019 végi modern irodaallomany 12

szazalékanak felel meg, e fejlesztések egy része legkorabban
2021-re készilhet el, a kivitelezés tényleges elinditasanak id6-

pontjatdl fliggben. 2019. év végi adatok alapjan. Forras: Buda-

pest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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koronavirus-jarvanynak leginkabb kitett kereskedelmiin-
gatlan-szegmensek a szallodak és a kiskereskedelmi ingat-
lanok. A szallodak piacdn a virus eurdpai elterjedésével
gyakorlatilag azonnali és teljes ledllas tortént. A tavaszi ho-
napokban vélhetéen minimalis lesz a foglaltsag, mig a szek-
tor rovid tavu kilatasait a jarvany elhizéddsa hatdrozza
majd meg. A szadllodaszektort kiemelked§ fejlesztési aktivi-
tas jellemzi orszdgosan, kiilondsen Budapesten, ahol a
széllashely kapacitds 27,5 szdzalékos bévilésére lehetett
szamitani a 2019 végén folyamatban |év6 vagy tervezett
fejlesztések alapjan (30. dbra). Ez felveti a tulkinalat kiala-
kuldsanak lehet&ségét, és a szektornak nyujtott projekthi-
telek kockazatanak névekedését.

A kiskereskedelmi ingatlanoknal szamos bérlé kiizd mar
rovid tavon is fizetési nehézségekkel. A kiskereskedelmi
ingatlanok bérl&i koziil a leginkdbb érintettek a szolgaltaté
szektorok, ahol mar révid tavon szinte minden bérlé je-
lezte, hogy nem tud egyaltaldn, vagy szerz8dés szerint bér-
leti dijat fizetni (turizmus, éttermek). A korlatozott nyitva
tartas jelentGs bevételkiesést generdl mind az lzleteknek,
mind az ingatlantulajdonosoknak, ami raadasul még a
nyitva toltott érakban is 40-80 szazalékkal alacsonyabb la-
togatdészammal tarsul. A forgalmat tovabb csékkentiaz on-
line Uzletek folytatddd térnyerése is. Enyhiti a szegmens
fel6l kialakulé kockazatokat, hogy tulkinalat a kiskereske-
delmiingatlanfejlesztések hianya miatt varhatéan nem fog
fellépni.

Az elkovetkezé évek jelent6s volumenii irodaatadasai
megvaltozott gazdasagi kornyezetben és modosult bérlGi
igények mellett érkezhetnek a piacra. A kialakult helyzet-
ben elsésorban a turizmusban, a vendéglatasban és a légi
kozlekedésben mikods cégeket kiszolgdld irodak keriiltek
nehezebb helyzetbe, de mar eléfordult, hogy mas nagyobb
cégek is bérletidij-kedvezményeket kértek. 2019. év vé-
gére historikus mélypontra, 5,6 szdzalékra siillyedt a buda-
pesti modern bérirodak kihasznalatlansagi rataja, mikoz-
ben a szegmensben 2019-ben is élénk volt a projekthitele-
zési aktivitas. Az irodapiacot kindlathiany jellemezte 2019-
ben, és az dllomdany 16 szazalékat kitevé irodaterdilet all je-
lenleg fejlesztés alatt (31. dbra). A fejlesztések tobb mint
50 szazalékara kotottek el6bérleti szerz6dést, ami mérsékli
a kindlat tulfutasanak kockazatat, a nagy volumendi fejlesz-
tések azonban igy is a jarvany miatt mérsékl6dé bérleti ke-
reslet és potencidlisan megvaltozé irodaigények id6szaka-
ban késziilnek el. Elképzelhet6, hogy a jarvany miatt elter-
jedt otthoni munkavégzés a késGbbiekben bevett gyakor-
lattd valik, ami az irodateriletek iranti kereslet tartés mér-
sékl6dését okozhatja. Mindezek mellett kozéptavon jelen-
t6s mennyiségl irodateriilet (a 2019 végiirodaallomany 31
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32. dbra: Az uj folydsitdsu kereskedelmiingatlan-projekt-
hitelek volumene és a fenndllé dllomdny ardnya a szava-

told tékéhez viszonyitva
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Megjegyzés: 2010-ig az Uj folydsitasok a kilfoldieknek nyuj-
tott hiteleket is tartalmazzak. Forras: MINB.

szazaléka) fejlesztése van tervbe véve, amelyek kivitele-
zése még nem indult el, igy a jelenlegi korilmények kozott
ezek elinditasat a fejleszt6k még felil tudjak vizsgalni.

A kereskedelmiingatlan-projekthitelezés érdemi élénkii-
lése mellett a bankrendszer kitettsége alacsony az ingat-
lanpiac irdnyaba. 2019-ben az U kereskedelmiingatlan-
projekthitelek 43 szdzaléka irodak és kereskedelmi koz-
pontok fejlesztésére vagy vasarlasdra kerilt folydsitasra,
mig az e szegmensbe nyujtott hitelek dllomanya 2019-ben
elérte az 550 millidrd forintot. Az iroda és kiskereskedelmi
szegmens élénk hitelezése mellett a szallodak és lakdpar-
kok fejlesztésére és vasarlasdra nyujtott hitelek is érdemi
élénkiilést mutattak. A szalloda szegmensben 2017-18-ban
rendre 56, majd 27 szdzalékkal néttek az uj folydsitasok,
mig 2019-ben is tovabbi 4 szazalékos bdévilés latszott.
Emellett az Uj lakdpark projekthitelek volumene 87 szdza-
Iékkal bévilt 2019-ben. A bankrendszer kereskedelmiin-
gatlan-projekthitel kitettsége azonban az Uj folydsitdsok
élénkiilése ellenére is historikusan alacsony szinten tartéz-
kodik a szavatold t6ke ardnyaban (32. dbra). A kockazato-
kat az is mérsékli, hogy a kitettség jelentds része forintban
vagy eurdban denominadlt, és az el6z6 valsag kitorésekor
jellemzé svdjci frank portféliok mara szinte teljesen eltiln-
tek.
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4. Hitelezési folyamatok: a hitelallomany mintegy
harmada kothetd sérilékeny adosokhoz

A nem pénziigyi vdllalatok hitelintézeteknél és pénziigyi vdllalkozdsokndl fenndllé hiteldllomdnya régios és nemzetkézi
Osszehasonlitdsban is kiemelked mértékben, kézel 15 szdzalékkal nétt 2019 sordn. A 2020 elején megjelené koronavi-
rus-jdrvdany negativ gazdasdgi hatdsai azonban a vdllalati szektort révid id6n beliil kihivdsok elé dllitottak, ami jelentds
hatdssal van a hitelezési folyamatokra is. A hitelkereslet gazdasdgi kildtdsok romldsa miatt bekévetkezb visszaesése
mellett a banki kockdzatérzékelés vdltozdsdaval a hitelkindlat is jelentésen szlikiilhet. Az dtmeneti likviditdsi és a termelési
ldncot érinté problémdk mellett bizonyos szakdgazatok esetében a csédkockdzat érdemben megndéhet. A vdlsdg dltal
legsulyosabban érintett szakdgazatok hiteldllomdnya 700-800 millidrd forintot tehet ki. A hitelekre vonatkozo fizetési
moratdrium érdemben enyhiti a vdllalatok likviditdsi nehézségeit, becsléseink alapjan akdr 2500-3000 millidrd forint
tébbletlikviditdssal jarhat a szektor szamdra. A fizetési moratdrium dltal nem érintett kételezettségdllomdny (kiemelten
a szallitéi tartozdsok) azonban ennek ellenére is finanszirozdsi zavarokat okozhat a vdllalati szektorban. E tartozdsok
felszamoldsi- és csGdeljardsokat indithatnak el, ami a termelési Idncok tartds felbomldsaval, és igy kdros redlgazdasdgi
hatdsok kialakuldsdval fenyeget. A jarvdny gazdasdgi kévetkezményei jelentésen mérsékelhetik a vdllalati hiteldinami-
kat, azonban figyelembe véve az erételjes gazdasdgpolitikai élénkitd Iépéseket, varakozdsunk szerint a hitelezési aktivi-
tds megtorpandsa csupdn dtmenetilesz. Ezt tdmogatja az is, hogy a 2008-as gazdasdgi vildgvdlsdg idészakdval szemben
a bankok hitelezési képessége jelenleg lIényegesen jobb helyzetben van.

2019-ben a haztartdsok hiteldllomdnya dinamikusan béviilt, a 14 szdzalékos éves névekedés nemzetkézi 6sszehasoni-
tdsban is kiemelkedd. Ugyanakkor a szektor egészére nem jellemzé a tulzott eladésodottsdg sem eurdpai, sem historikus
6sszehasonlitdsban, ami csékkenti a makrogazdasdgi sériilékenységet. A fenndllo hiteldllomdnyban a szerz6dések szint-
jén sem ldthato érdemi jévedelmi kifeszitettség, és az éven beliil dtdrazddo jelzdloghitelek ardnya is 50 szdzalék ald
mérséklédott év végére. Igy az addssdgszolgdlatra elsésorban nem a kamatkérnyezet vagy a jévedelmek kisebb vdlto-
zdsai, hanem a koronavirus-vdlsdg hatdsdra bekévetkezé témeges elbocsdtdsok jelentenek érdemi kockdzatot. A hdz-
tartdsi hitelportfdlié 6sszetétele szempontjdbdl a legsériilékenyebb dgazatoknak jelenleg a turizmus, vendégldtds, fel-
dolgozoipar és az épitdipar tekinthets, mely dgazatokban ésszességében a hiteladosok egyharmada dolgozik. A hitelke-
reslet csékkenésének negativ és a fizetési moratdrium pozitiv hatdsdnak ereddéjeként 2020-ban is névekedhet a hdztar-
tdsi szektor hiteldllomdnya, bdr lényegesen mérsékeltebb ilitemben, mint amit a jarvany el6tti folyamatok elérevetitet-
tek.

33. dbra: A vdllalati hitelezés éves névekedési liteme és 4.1. A vallalati hitelezés megtorpana’sa utan

gyorsan helyredllhat a hitelezési aktivitas

egyes gazdasdgi mutatok alakuldsa

A koronavirus terjedése jelentésen mérsékelheti a 2019.
évi kozel 15 szazalékos, kiemelkedé vallalati hiteldinami-
kat. A nem pénziigyi vallalatok hitelintézeteknél és pénz-
Ggyi vallalkozasoknal fennalld hiteldllomanya tranzakcids
alapon 06sszesen 1236 milliard forinttal novekedett 2019-
ben, és igy 9843 millidrd forintot tett ki. Az éves szinten
14,6 szazalékos (33. abra) vallalati hiteldinamika régios és

nemzetkozi 6sszehasonlitdsban is kiemelkeds, amelyet a

kkv-hitelek 14,7 szazalékos bévilése mellett szamos nagy

N N ~ . r7 ’ . . . Ve . s s
B Bruttd allGeszkdz-felhalmozas (év/év) 0sszegl nagyvallalati hitelkihelyezés is tamogatott. A valla-
——Vallalati hitelallomany novekedése (pénzigyi kdzvetitSrendszer, éves) . L, . L, L, .. ..
—— Uzleti bizalmi index — GKI (jobb tengely) lati beruhazasok kiugré novekedésével 6sszhangban a no-
= =-Feldolgozdipari BMI (jobb tengely)

vekedés mintegy felét a hosszu, 6t éven tuli kezdeti futam-

Megjegyzés: Tranzakcidé alapu hitelndvekedés. A havi GKI Uzleti id6vel rendelkezé hitelek béviilése tette ki. A Magyarorsza-
bizalmi index és a feldolgozodipari beszerzési menedzser index L, . L , L,
gon 2020 marciusaban megjelené koronavirus-jarvany
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negyedéves, simitott értékei keriltek feltlintetésre. Forras: MNB,
GKI, IHS Markit.
34. abra: Egyes dgazatok hozzdjdruldsa a vdllalati hiteldl-
lomdny éves névekedési liteméhez

szazalékpont szdzalékpont

o AN M S N O N0 O " NN S N O NN 0]
O O O O O 0 © © O o o o oA A oA A o d o
O O O O O O O O O O O O o o o o o
N N NN AN AN N AN NN AN NN NN NN NN
EZ7Egyéb agazatok E ngatlaniigyletek
[DLogisztika EmKereskedelem, vendéglatas
CJEpitSipar mEmFeldolgozdipar
I MezGgazdasag —Arfolyamsziirt novekedési titem

Megjegyzés: Arfolyamsz(rt adatok, a hitelintézeti szektor adatai
alapjan. A folydsitasok és torlesztések hatdsan tul tartalmazza a
leirdsok, atsorolasok hatdsat is. Egyéb dgazatok: maradékelven,
tartalmazza tobbek ko6zo6tt a pénziigyi, biztositasi agazatot. Forras:
MNB.

35. abra: A COVID-19 vdllalati hitelezésre gyakorolt po-
tencidlis direkt hatdsa

A kiegészit6
szolgaltatasok
dgazatainak
kereslet-
csokkenése

Turizmus,
vendéglatés,
szérakoztatdipar,
de
a feldolgozédipar,
szallitas,
épitSipar,
ingatlanugyletek
is érintettek

Novekedd
véllalati
hitelkockazat
miatt fokozott
banki évatossag
a hitelkinalatban

Termékfejlesztés
miatt par hetes
kibocsatds-
ledllas, atalakuld
termékpaletta,
szigorod6
hitelbiralati
feltételek

Keresletvissza-
esés elsésorban
az érintett
agazatokban, és
a beruhdzési
hitelekben

Megtorpand
hiteldinamika,
kiesé
dijbevételek,
kiesé
kamatbevétel,
megnovekvé
értékvesztéskép-
2és

Banki hitelezés
idei visszaesése
esetlegesen
tartésan
elhizédé
hatasokkal

Alacsony
jovedelmez8ség a
tékehelyzetre is
negativan hathat,
tékemegfelelési
szabdlyok miatt a
hitelkihelyezés
tartdsan is
mérséklédhet

Forras: MNB.

36. dbra: A vdllalati hiteldllomdny dgazati megoszldsa a

hdtralévé futamidé szerint
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o
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Mrd
Ft
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Feldolgozdipar
Ingatlanugyletek
Kereskedelem, javitas
Pi-i, biztositasi tev.
EpitSipar

Szallitas, raktarozas
Mez6gazdasag
Szallas, vendéglatas
Infokommunikacié
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T T T T Ft
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Tovabbi dgazatok

(=]

l O Even beliil lejaré M1 és 5 év kozott lejaré M5 éven tul Ieja’rc’)]

Megjegyzés: A hitelintézeti szektor teljesitd, nem késedelmes val-
lalati hiteldllomanya. Forras: MNB.

negativ gazdasagi hatasai a vallalati szektort rovid id6n be-
|Gl kihivasok elé allitottak, ami a bizalmi és hangulati inde-
xek meredek zuhandsaban is tikroz6dott.

A feldolgozoiparban és az ingatlaniigyletek agazatban bé-
viilt leginkabb a hitelezés 2019-ben. A redlgazdasag szem-
pontjabdl domindns dgazatok hiteleinek bévilése kozel 8
szazalékponttal jarult hozza a vallalati hitelallomany éves
novekedéséhez 2019-ben, mikézben az egyéb agazatok no-
vekedési hozzajarulasa csokkent a megel6z6 évhez képest
(34. 4bra). A széles bazisu névekedéshez legnagyobb mér-
tékben az ingatlanszektor jarult hozza 3,7 szazalékponttal,
ugyanakkor ez tovabbra is elmarad a valsag el6tti 6-10 sza-
zalékpontos értékektSl. A 2008-ban kirobband globalis
pénziigyi valsag eldtti id6szakkal 6sszehasonlitva a jelen-
legi hitelciklusban még nem azonosithatdk a tulflitottség
jelei. A hiteldllomany bévilése egészségesebb szerkezetd,
agazati és denominacids szerkezet szempontjabdl is ki-
egyensulyozottabb, az aggregalt szint( vallalati eladdso-
dottsagban pedig jelent8s tér van a hitelallomany bévilése
el6tt.

A koronavirusra adott valaszreakcidk bizonyos agazatok-
ban jelent6sen csokkenthetik a hitelkeresletet. A nemzet-
kozi kereskedelem és az értéklancok akadozasa a csokkend
keresleten fellil tobb iparagban is raktarozasi problémak-
hoz és a termelés ledllasdhoz vezetett. Ezek kiegésziilve a
bizonytalan piaci kérnyezettel visszavetik, illetve késGbbre
toljak a vallalati beruhdzasokat és az ezzel jard hitelkeres-
letet is. A hitelkereslet visszaesése mellett a banki kocka-
zatérzékelés valtozdsaval a hitelkindlat is jelent&sen sz(ikil-
het, a hitelkockazati kdltségekkel kapcsolatos bizonytalan-
sag a nem darjellegli feltételek szigorodasat eredményez-
heti. A finanszirozasi hajlanddsag visszaesése visszahathat
a gazdasag egészére, tovabb mélyitve a problémat, negativ
visszacsatoldsi mechanizmust hozva létre. Amennyiben a
megnovekvé hitelezési veszteségek a banki jovedelmezs-
ségen felll a t6kehelyzetre is jelent&s hatdssal birnak, egy
esetleges t6kehidny egyes intézményeknél akar tobb éves
id6tavon is visszavetheti a banki hitelkinalatot (35. abra).

A vallalati hitelallomanyt tovabbra is a feldolgozéipar, az
ingatlaniigyletek és a kereskedelem szektoroknak nyuj-
tott hitelek dominaljak. 2019 végére a hitelintézetekkel
szembeni hiteldllomany 8300 milliard forint folé emelke-
dett, melybdl 8219 millidrdot tesz ki a még nem lejart tar-
tozas. Utdbbi adllomanynak kozel 40 szazaléka, 3042 milli-
ard forint egy éven beliil lejar, amelybdl kézel 1400 milliard
forintot a folydszamlahitelek tesznek ki. Legnagyobb
aranyban a kereskedelem, javitas dgazat tamaszkodik rovid

futamidejl finanszirozasra, ugyanakkor a feldolgozdipar
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37. dbra: A sériilékeny dgazatok szerepe a vdllalati hitel-

dllomdnyban
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L , . . tevékenységek
Ko6zigazgatas, oktatas, szocialis
-20
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Az dgazat részesedése a vdllalati hiteldllomdnybdl (%)
Megjegyzés: Hitelintézeti szektor 2019-es adatai alapjan. Sériilé-
keny hitelek azok a hitelek, amelyeket sériilékeny tevékenységli
(TEAOR) adésok vettek fel. A sériilékenységi szamitasokrol rész-
letes leiras taldlhatod a jelentés végén lIév6 mddszertani melléklet-
ben. A buborék mérete a teljes agazat hozzdadott-értékével ara-
nyos. Forrds: MNB, NAV.

38. abra: A sériilékeny vdllalatok hitelei likviditdsi helyzet
és eladdsodottsdg szerint a teljes vdllalati hiteldllomdny
ardnydban

Q Kien'elten»

Jelentdsen
eladdsodott
vallalatok

kockazatos ... ]
kitettség

Kozepesen
eladésodott
vallalatok

Alacsony szinten
eladdsodott
vallalatok

0@

@

Kozepes

Megfeleld
likviditasi likviditasi likviditasi
helyzet helyzet helyzet

I:—

Likviditdsi helyzet

Gyenge

Eladdsodottsag a jovedelmezGség
aranyaban

Megjegyzés: Eladdsodottsag: adossag/EBITDA, 1-nél kisebb érték
esetén alacsony, 1 és 4 kozott mérsékelt, 4 felett és negativ érték-
nél jelent@s. Likviditasi
sok/pénzeszkéz6k mutatd 0,5 alatt megfeleld, 0,5 és 2 kdzott ko-

helyzet: személyi jellegli rafordita-

zepes, 2 felett gyenge. 2018-ra vonatkozé addbevallas alapu és
2019 végi hiteladatok alapjan. Forras: MNB, NAV.
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hiteldllomanyanak is kdzel fele éven belili lejarattal rendel-
kezik (36. abra). A bankok novekvé kockazatérzékenysége
miatt a finanszirozas megujitasanak kockazata jelentésen
novekedhet. Ugyanakkor a mar meglévé vallalati folyo-
szamlahitel-keretek kihasznaltsdga nem emelkedett jelen-
tésen aprilis végéig.

A valsag altal leginkabb érintett szakagazatok hitelallo-
manya 700-800 millidrd forintot tesz ki. A valsag negativ
gazdasagi hatasai legkozvetlenebben és legsulyosabban a
szdllashely-szolgaltatas, vendéglatas agazatot érintették,
ugyanakkor a bankrendszer ezen agazatot finanszirozé hi-
telei nem jelentenek rendszerszintd stabilitasi kockazatot.
Az dgazat hitelintézeti szektorral szemben fenndllo hitelal-
lomanya 2019 végén mintegy 200 millidrd forintot tett ki,
ami a teljes vallalati hiteldllomany kevesebb, mint 3 szaza-
léka (37. abra). A széllodafejlesztést és -vasarlast finanszi-
rozo hitelek allomanya az év végén 147 milliard forint volt.
Ezenfellil azonban a szallitas, raktarozds dgazat vallalatai,
valamint az utazasszervezd tevékenységet folytatd és flot-
taszolgdltato, illetve szabadidds tevékenységre specializa-
I6dott vallalatok is sulyos karokat szenvedhetnek a valsag
alatt. A kiskereskedelemben a gépjarmd és motorkerékpar,
illetve egyéb tartds cikkek keresletvisszaesése szintén ar-
bevétel kiesést eredményezhet szamos cég szamara. Mind-
ezen cégekkel szemben a hazai hitelintézeteknek dsszesen
7-800 milliard forint hitelkovetelése all fenn, ami a teljes
vallalati hiteldllomdny 9 szdzalékat teszi ki. Jollehet kdzve-
tetten, de szintén érintett a feldolgozdiparon beliil a sze-
mélyautd-gyartds és annak beszallitéi haldzata, illetve az
épitGipar és az ingatlanligyletek agazat is, amelyek egyut-
tesen mintegy 1500 millidrd forint potencidlisan sériilé-
keny hiteldllomannyal rendelkeznek. Osszesen tehat tevé-
kenységi besorolas alapjan a teljes vallalati kitettség 9 sza-
zaléka tekinthet6 kozvetlenil, mig 23 szazaléka kozvetet-
ten sérilékenynek.

A sériilékeny allomanyt tekintve becsléseink szerint a tel-
jes vallalati kitettség hatoda kiemelten kockazatos. Hitel-
kockazati szempontbdl érdemes a hitelallomanyt agaza-
tonként és egyéb szempontok szerint (likviditasi helyzet,
eladdsodottsag és jovedelmez8ség) is szegmentalni. A sé-
rilékeny agazati hitelkitettség fele kotédik olyan vdllala-
tokhoz, amelyek esetében az alacsony eladdsodottsagi
szint, vagy a megfelel6 likviditasi tartalék tompithatja a ko-
ronavirus-valsag kedvezGtlen hatasait. A hitelek masik fele
azonban olyan vallalatok mérlegében taldlhatd, amelyek
besoroldsunk szerint (38. dbra) kbzepesen vagy jelent6sen
eladésodottak, és likviditasi helyzetiik sem megfelel6. Ez a
kiemelten kockdazatos kitettség a teljes vallalati hitelallo-
many 16 szazalékat teszi ki. A vallalatok jévedelemtermel8
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39. dbra: A kiemelten kockdzatos kitettség jovedelmezs- képességét is vizsgalva elmondhato, hogy a kiemelten koc-

ségi eloszldsa kazatos hitelek mintegy 30 szazaléka tartozik gyenge jove-

25 % %_ 55 delemtermel6-képességl (5 szazalék alatti sajattéke-ara-
nyos megtériléssel jellemezhetd) véllalatokhoz (39. dbra).

20 1 - 20 A sériilékeny agazatokban tevékenykeddék kozil a 2018-
ban, vagyis konjunkturdlis kérnyezetben is gyenge jovedel-

151 s mezGségl, mérsékelt likviditasi tartalékkal rendelkez6 és
eladésodott véllalatok a teljes vallalati hitelallomany csak-

] [ nem 5 szazalékaval rendelkeztek 2019 végén. A gazdasag
s L s egészének lassuldsa az attételes és mdsodkoros hatdsokon
keresztlil természetesen az altalunk sériilékenyként nem

0 - ‘ ‘ ‘ : : Lo kiemelt agazatokban m(ikodé vallalatokat is nehéz hely-

<0 0-5 5-10 10-15 15-30 30<

3 » zetbe hozza.l* A sériilékeny dgazatok részletes elemzése
Jovedelmezdség (ROE, %)

mellett igy azt is megvizsgaltuk, hogy az érintett agazatok
l B Kozepes likviditasi helyzet O Gyenge likviditasi helyzet l

helyzetének romlasa hogyan hathat ki mas — a jarvany ha-
Megjegyzés: Gyenge likviditasi helyzet(inek tekintjik azon vélla-  t3saij 4ltal els6 kérben nem érintett — vallalatok arbevéte-
latokat, amelyek esetében a személyi jellegli raforditasok pénz-
eszk6zokhoz viszonyitott aranya 2-nél nagyobb, mig kézepes lik-
viditasi helyzet(inek azokat, melyek esetében a mutaté 0,5 és 2 a teljes vallalati hitelallomanybal (4. keretes iras).
kozé esik. 2018-ra vonatkoz6 addbevallas alapl és 2019 végi hi-

teladatok alapjan. Forras: MNB, NAV.

lére, és hogy e vallalatok hitelei mekkora részt képviselnek

4. KERETES iRAS: SOKKOK AGAZATOK KOZOTTI TERJEDESENEK VIZSGALATA HALOZATI MODSZEREKKEL AFA-KAPCSOLA-
TOK ALAPJAN

A koronavirus-jarvany a leginkabb érintett (sériilékeny) agazatoknak beszallité vallalatokat is érzékenyen érintheti.
Az egyes vallalatok kozotti vevai és szallitoi kotelékek miatt bizonyos gazdasagi szereplék szoros kapcsolatban allnak
egymassal. Ha a vallalatok altal alkotott haldzat valamely pontjat varatlan sokk éri, annak hatdsa révidesen a vele lzleti
kapcsolatban all6 egyéb vallalatokra is atgytrtizhet. Példaul a koronavirus-jarvany altal egyik leginkabb érintett szallas-
hely és vendéglatas agazatba tartozoé vallalatok rendeléseinek csokkenése kihathat olyan agazatok (példaul mezégaz-
dasag és élelmiszeripar) vallalatainak arbevételére is, amelyeket nem feltétlen gondolnank a koronavirus-jarvany szem-
pontjabdl sulyosan sériilékenynek.

Avallalatok k6zotti vevGi-szallitoi kapcsolatokbdl fakadé kockazatok felmérésére a Nemzeti Adohivataltél szarmazo,
cégszintli beszallitoi kapcsolatokat tartalmazo adatokat hasznaltuk fel. Mivel az afabevallas soran minden afaalany
koteles jelenteni azokat a kereskedelmi partnereit, amelyek esetén az adott id6szakban legaldbb 1 millié Ft addtartalom
keletkezett, lehet6vé valt a magyar cégek beszallitéi halézatanak viszonylag pontos rekonstrualdsa.

Adataink a beszerzések mintegy felét fedik le, a beszerzések értékét tekintve a hosszabb tavu gazdasagi kapcsolatok
dominalnak. Az adatok 2015-2017 k6zott allnak rendelkezésiinkre, azonban ezekben az években is az 6sszes beszer-
zésnek csak mintegy 50 szazalékat figyeljik meg, mivel az importrél és az 1 millié forint adétartalmat el nem éré kap-
csolatokrdl nincs informaciénk. A jelentésekben 6sszevonva figyeljiik meg a csoportos AFA adéalanyokat, illetve OPTEN
adatok alapjan figyelembe vessziik a tulajdonosi 6sszefonddasokat is. A nyers halézat nagyon sokat valtozik a megfi-
gyelt évek kozott, mivel sok az egyszeri, eseti tranzakcid. Mivel ezek altaldban nem relevansak a sokkok terjedése soran,
igyekeztlink kiszlrni 6ket hosszu tavu beszallitéi kapcsolatok definialasaval. Akkor tekintiink egy kapcsolatot stabil be-
szallitdi viszonynak, ha legalabb két tranzakcio tortént a felek kozott, valamint, ha az elsé és utolsd tranzakcidjuk kozott
eltelt legalabb egy negyedév. 2017-ben a kapcsolatok minddssze 54 szazaléka hosszu tavu, ezek azonban a haldzatban

14 A koronavirus-jarvény altal kevésbé érintett vallalatoknak a 35 szézaléka nem megfeleld likviditasi helyzettel és kdzepes vagy jelent8s eladdsodott-
saggal jellemezhetd, mig 15 szazalékuk esetében egy kifejezetten gyenge likviditasi helyzet még jelentds eladdsodottsaggal is parosul. Ezek a vallalatok
kifeszitett pénziigyi helyzetiik, és ezdltal kisebb sokkellenallo-képességiik miatt annak ellenére is nehéz helyzetbe kerilhetnek, hogy a koronavirus-
jarvany miatti korlatozasok és keresletcsokkenés elsGsorban nem ket érintette.
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megfigyelt 6sszes forgalom 93 szdzalékat fedik le. A vizsgdlt haldzat igy évente kb. 80-100 ezer céget és 200-250 ezer

szallitéi kapcsolatot tartalmaz.

Az elemzés soran a kapcsolatok erGsségét az érintett cég arbevételének aranyaban vizsgaltuk. A sokk altal kozvetlenl
és kozvetetten érintett szektoroktdl a beszallitéi haldzatban 1, 2, 3, ..., n tavolsagra lévé kitettségeket aggregaltuk val-

lalatonként. Az igy kapott mutatd minden vallalatra megmutatja, hogy kdzvetve és kozvetleniil az arbevétele hany sza-

zaléka kothet6 a problémas szektorokhoz. Kovetkez6 Iépésként a vallalatokhoz hozzakapcsoltuk a K6zponti Hitelinfor-

macids Rendszer 2017-re vonatkozé adatait is, igy fel tudtuk mérni a sokkot elszenvedd szektorok altal ,veszélyezte-

tett” hiteldllomany nagysagat is.

A sériilékeny vdllalatok beszdllitéinak hitelei és darabszama a sériilékeny

dgazatokbdl szdrmazo drbevétel szerint
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Eredményeink alapjan legalabb 4600 olyan vallalat

van, amely eredend6en nem tekinthetd sériilékeny-

gggg nek, azonban arbevételének legalabb 20 szazaléka
ggg sériilékeny vallalatoktdl szarmazik. E vallalatokhoz
1250 tartozik a teljes hitelallomany (hitelintézetek és pénz-
%(5)80 Ugyi vallalkozasok egylttesen) mintegy 5 szazaléka, a
ggg hitelek ardnyat szerzédéskori O0sszeglik alapjan sza-

mitva. E sokasagon belil azon vallalatok szdma, me-
lyek igen jelentés mértékben ki vannak téve a sériilé-

@ Adminisztrativ
B Feldolgozdipar
O Ingatlanugyletek

W Szalldshely-szolgaltatds, vendéglatas
M Egyéb tevékenységek

B Mezégazdasag, erd6gazdélkodas, halaszat

@ EpitSipar

@ Informécid, kommunikacid

@ Kereskedelem, gépjarmdjavitas
B Szakmai, tudomanyos, miszaki
W Széllitas, raktarozas

keny agazatoknak (arbevételiik legaldbb 60 szazaléka
innen szarmazik), kézel 1700 darab. Ezeknek a vallala-

toknak a hitelei a teljes hitelallomany mintegy 1,4 sza-

alapjdn végeztiik. Forrds: NAV, KHR, OPTEN, MNB.

Megjegyzés: A teljes vdllalati hiteldllomdny ardnydban. Az ardnyok szdmitdsdt szer

@ Vallalatok szdma (jobb skala)

zalékat tették ki 2017-es adatok alapjan. Tekintettel
azonban arra, hogy adatbazisunk nem tartalmazza

azokat a kapcsolatokat, amelyekben az adott id6szak alatt 6sszegydilt afatartalom 1 millié forintnal kisebb, és az im-
portmegrendelésekrdl sincs informacionk, tovabba vizsgalatunkat a tartds beszallitéi kapcsolatokra fokuszaltuk, igy
szamitasaink hangsulyozottan alsé becslésnek tekintheték.

40. dbra: A vdllalati szektor negyedéves hitelfelvétele és

hiteltérlesztése
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W Forgbeszkozhitel-felvétel
[CForgdeszkozhitel-torlesztés
EZAEgyéb nettd hitelfelvétel

I Beruhdzdsi hitel felvétel
3Beruhdzasi hitel torlesztés
O-Nettd hitelfelvétel 6sszesen (jobb skala)

Forras: MINB.
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A moratorium jelentds tamogatast jelent a vallalatok sza-
mara. Az elmult években mind a kkv, mind a nagyvallalati
szektorban folyamatosan novekedett a hitelfelvétel nagy-
saga, ugyanakkor a névekvé hiteldllomannyal aranyosan a
torlesztések volumene is bévilt. 2019-ben a hitelintézeti
szektor tébb mint 4300 milliard forint értékben folydsitott
forgdeszkoz- és beruhazasi hiteleket, amellyel szemben
3600 millidrd forintot meghaladd torlesztés allt (40. abra).
Ezen feliil a folydszamlahiteleket és rulirozé hiteleket is tar-
talmazo egyéb hitelek allomanya tébb mint 600 milliard fo-
rinttal n6tt a folydsitdsok és torlesztések ereddjeként. An-
nak érdekében, hogy az atmeneti likviditasi nehézségek ne
eredményezzenek tartds és elmélyiils gazdasagi probléma-
kat a Kormany fizetési moratériumot rendelt el 2020 vé-
géig. Becsléseink alapjan ez akar 2500-3000 milliard t6bb-
letlikviditast is jelenthet a vallalati szektor szdmara, ugyan-
akkor azon szektorok adésai, melyek nem keriilnek likvidi-
tasi nehézségekbe, varhatdan nagy aranyban (el6zetes fel-
mérésink alapjan mintegy 30-50 szazalékuk) élnek a hitel-
torlesztésik folytatasanak lehet&ségével. A sériilékeny val-
lalatok finanszirozasi igényének kielégitésében segithetnek
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a koronavirus hatasara bejelentett allami és jegybanki
programok is (5. keretes iras).

5. KERETES {RAS: A JARVANY HATASARA BEVEZETETT, VALLALATI HITELEZEST TAMOGATO INTEZKEDESEK

A koronavirus-jarvany miatt kialakult rendkiviili helyzetben kiemelten fontos, hogy a hazai vallalkozasok megfelelé
mértékben jussanak forrasokhoz, és ne alakuljanak ki tulzott mértékd hitelezési zavarok. A jarvany hatasai el6szoér a
redlgazdasagi folyamatokat érintették, azonban a romlé gazdasagi kilatasok, a novekvs veszteségek a pénzligyi intéz-
mények hitelkinalatara is jelentGs hatdst gyakorolnak. A bankrendszer piaci alapon természeténél fogva prociklikus,
konjunktura idején fokozédik aktivitasa, igy jovedelemtermel6 képessége is, mig valsag idején novekednek hitelezési
veszteségei, és visszafogja hitelkinalatat.

A hitelezési veszteségek mérséklése érdekében a bankok a

% Hitelezési feltételek vdltozdsa a vdllalati részszegmensekben
100 100 gazdasagot ért kiterjedt sokkra valaszul jellemzéen szigori-
i
h

tanak hitelezési feltételeiken. A megnovekedett kockdzati
koltségek alapvet6en az ar jellegl feltételek valtozasat, mig a

SZIGORITAS

fokozott bizonytalansag a nem ar jellegti feltételek szigoroda-
sat eredményezik. Az MNB Hitelezési felmérése alapjan a

(%]
'g bankok piaci részesedéssel sulyozott mintegy 30 szazaléka
Z 77 ’ ra s . ’. s . . 7 .
- 2020 elsé negyedévében mar szigoritott a vallalati hitelezési
s e e , . , , , . . »
== = Ha Ha - B B B = feltételein, mig 87 szdzalékuk — szinte minden szerepl6 — to-
o o o o o o o o o o
S "¢ vabbi szigoritast tervez a masodik és harmadik negyedévben
—a—Nagy- és kozepes villalatok ; g 8Y .
-#-Kis- és mikrovallalatok z A szigoritds az Uzletagi vezetdk valaszai alapjan az ar és nem
—-m-Uzleti célt ingatlanra nyujtott hitelek g a . L, a a Ao AP -
O T er it e e o e e S ar jellegli feltételeket egyarant érinti, utdébbiak kozil

sulyozva. Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

kiemelhetéek az  ugyféllel szembeni monitoring
kovetelmények, a minimalisan megkovetelt hitelképességi szint és a fedezeti kovetelmények szigoritasa.

A hitelkereslet csokkenése mellett az érdemben mérsékl6dé hitelkinalat elmélyitheti a redlgazdasagi visszaesést, és
negativ, korkéros visszacsatolasi mechanizmust indukalhat a redlgazdasag és a pénziigyi rendszer kozott. A vallalati
forrasszerzés elsddleges csatornajanak, a hitelezésnek a fenntartdsa érdekében ilyen mértékli gazdasagi sokk esetén
kiemelten fontos, hogy a finanszirozasi feszilltségek enyhitését az allam tdmogassa a rendelkezésére allé eszkdzokkel.

A redlgazdasdg és a hitelezés kélcsénhatdsa llami A vallalkozasok forrashoz jutdasanak tamogatasa érdeké-

programok nélkiil és azok elinditdsa mellett

Prociklikus banki
magatartas

ben az MNB, a Magyar Fejlesztési Bank (MFB) és az Exim-

[ Anticidiius hitelezés ] bank is intézkedéseket jelentett be, amelyek egyiittesen

legalabb 2200 milliard forintnyi forrast jelentenek a valla-

Gazdasagi
Gazdasagi sokk

= lati szektornak. A jegybank a nehéz helyzetbe keriilt adésok

megsegitése érdekében a Novekedési Hitelprogram (NHP)

Hitel-
programok,
garancia

Csokkend
hitelkindlat

keretében fizetési moratériumot és rugalmas atstruktura-
lasi lehetGséget hirdetett (ideértve a futamidé meghosz-

N . Fenntartott
egativ hitelaktivitas

spiral

Hitelsziike

szabbitasanak lehetGségét is), majd a megvaltozott igé-
nyekhez igazodva egy Uj konstrukcié —az NHP Hajra — elin-

Vissza-
pattanas

Mélyiilé
gazdasagi
visszaesés

A 4 ditasarol is dontott. Emellett az MNB enyhitette a Noveke-
Forndes NG, dési Kétvényprogram (NKP) egyes feltételeit is.'> Ezzel par-
huzamosan az MFB és az EXIM is kedvezményes finansziro-
zast nyujt mind a kkv-k, mint a nagyvallalatok szamara, és a Széchenyi Kartya Program is megujitasra keriilt. Ezenfelll
a jegybank javaslatdval 6sszhangban a Kormany marcius 19-t6l altalanos fizetési moratériumot hirdetett, ami a valla-

latok likviditasi helyzetét jelentGsen javithatja az idei évben.

15 A Novekedési Kotvényprogramban az egy vallalatcsoporttal szembeni maximalis kitettség 20 millidrd forintrél 50 milliard forintra, a maximalis fu-
tamidé pedig 10 évrdl 20 évre emelkedik.
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A megvaltozott igényekre reagalé uj NHP Hajra konstrukcié 2020. aprilis 20-atél érhet6 el, 1500 milliard forintos
keretosszeggel, amelybdl 500 milliard forint a majus végével megsziiné NHP fix konstrukcié 1000 milliard forintos
keret6sszegébdl keriilt atcsoportositasra. Az NHP Hajra a legfontosabb paramétereiben (kamat mértéke, lebonyolitas
madja) megegyezik a megszliné NHP fix konstrukcidval. Tovabbra is elérhetéek a beruhdzasi hitelek (beleértve a lizing-
konstrukciokat), ugyanakkor az elhtizodé és lassabban megtéril6 beruhazasok finanszirozasa érdekében a program
keretein belil folyésitott hitel maximalis futamideje 20 évben kerilt meghatdrozasra. A munkahelyek és termelési ka-
pacitasok megtartdsa, valamint a vallalatok likviditasanak biztositdsa érdekében a konstrukcio keretében ismét lehet6-
ség nyilik forgdeszkozhitelek nyujtasara, széles korl felhasznalassal — készletallomany, vevékovetelések, személyi jel-
leg(i raforditasok finanszirozasa — legfeljebb haroméves futamidé mellett. Emellett az addssagszolgalati teher mérsék-
lése céljabdl a fennallé — nem tamogatott — hitelek kivaltasa is megengedett az Uj konstrukcié keretében. A nagyobb
szerepl6k stabilitdsanak megdrzése érdekében az egy kkv altal elérheté maximalis hitel6sszeg 20 millidrd forintra emel-
kedett. Az NHP Hajra keretében torténd folydsitasokbdl adddo tobblet pénzmennyiséget az MNB a preferencialis betéti
eszkozzel sterilizdlja, amelyre atmeneti idére, 2021. junius végéig 4 szdzalékos kamatot fizet, ezzel 6sztondzve a hite-
lezési aktivitas fenntartasat és élénkitve a bankok kozotti versenyt. Az NHP fix konstrukcid keretkihasznaltsaga majus
elejére 500 millidrd forint folé emelkedett, amelyb&l mintegy 400 millidrd forint a szliken értelmezett vallalati szektor-
nak, mig tobb mint 100 millidrd forint az 6nallé vallalkozasoknak segitett fix kamatozds mellett olcso finanszirozdshoz
jutni. Az NHP Hajrd mar megjelent a hitelintézetek tobbségének kinadlataban, igy az Uj konstrukcié keretében is jelentés
0sszegben varhato szerz6déskotés az elkovetkezd hetekben.

Az NHP Hajrd, az uj Széchenyi Kdrtyaprogramok és az MFB hitelprogramok f6bb jellemzgi

Uj Széchenyi MFB Versenyképességi KKV Technolégia

NHP Hajra MFB Krizis Hitel

Kartyaprogramok Hitelprogram Hitelprogram

forgdeszkoz, forgdeszkoz,
Hitelcélok beruhazas (lizing is), beruhazas,
hitelkivaltas folydszamlahitel

forgdeszkoz, beruhazas,
akvizicid, hitelkivaltas,
likviditasfinanszirozas

forgdeszkdz, beruhdzas,
beruhazast kivélto

eszkozbeszerzés, kezd6
véllalkozasok beinditasa

kedvezményes

Kamat max. 2,5% 0,1-0,5% max. 2,5% , )
fi véltozd

0%

1X Va

Sajat forras folydsitd hitelintézet

L ) beruhazasi: min. 10% beruhazasi: min. 10% min. 0% vagy 25% min. 10%
nagysaga hatdrozza meg

Szerz6déskotési 2020.04.20.-t6| 2020.05.15.-t6l 2020.04.30.-t6l 2020.04.30.-t6l
idGszak (nincs végdatum) (nincs végdatum) 2021.06.30.-ig 2023.03.31.-ig

Keret kimeriléséig

Megjegyzés: A Széchenyi Kdrtyaprogram 0,1-0,5%-os kamatain tul tovdbbi dijak keriilhetnek félszamoldsra. Forrds: MNB.

A Magyar Fejlesztési Bankon keresztiil kozel 1500 milliard forintos keretosszeggel, minden vallalatméretre kiterjed6
hitel, garancia és t6keprogramok segitik a vallalatok alkalmazkodasat. A 180 milliard forint keretésszegli MFB Krizis
Hitel és a 98 milliard forint keretdsszegli KKV Technoldgia Hitelprogram a mikro-, kis-, és kbzépvallalkozasoknak, mig a
150 millidrd forint keretésszegli MFB Versenyképességi Hitelprogram a kozép- és nagyvdllalatoknak nyujthat segitsé-
get. Az MFB Krizis Hitelprogram keretében a vallalatok 1-150 millié forint 6sszeg, 2,5%-0s kamaton kapott hitelt be-
ruhdzasi célokra, valamint forgdeszkoz és likviditds finanszirozasra fordithatjak. A KKV Technolégia Hitelprogram ke-
retében Eurdpai Unids forrasbdl 98 milliard forint juthat eszkdzbeszerzésekre és kezd6 vallalkozasok beinditasara nulla
szazalékos Ugyfélkamat mellett, a Versenyképességi Hitelprogram keretében pedig 1-10 milliard forintos, allami kész-
fizet6 kezesség mellett nyujtott hitelek beruhdzas- és forgdeszkdz-finanszirozasra, hitelkivaltasra, akviziciora, illetve
likviditas finanszirozasara is felhasznalhatok. Emellett az MFB csoport tovabbi 550 milliard forint keretdsszeggel inditott
garanciaprogramokat, amelyekben a vallalatok a 90%-os kezességet folydszamlahiteleikhez, forgdeszkoz- és beruhazasi
hiteleikhez vehetik igénybe, tovdbba a csoport eddigi koltségvetési garanciakerete is 130 milliard forinttal novekedett.

PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2020. MAJUS




HITELEZESI FOLYAMATOK: A HITELALLOMANY MINTEGY HARMADA KOTHETO SERULEKENY ADOSOKHOZ

A 371 millidrd forint keretosszegli t6keprogram pedig a valsag miatt bajba jutott vallalatoknak biztosit t6kebevonasi
lehet&séget. Ezenfellil az EXIM egy-egy Uj hitel-, garancia- és biztositdsi terméket vezet be, amelyek a mikrovallalkoza-
soktdl a nagyvallalatokig segitenek az exportalé vagy a jarvany miatt nehéz helyzetbe kerilé, legalabb egy gazdasagi
mutatdban 20 szazaléknal jobban visszaesd vallalatoknak.

A jelen gazdasagi kérnyezetben a vallalkozasoknal fellépd likviditasi nehézségek gyors és rugalmas kezelésére a val-
lalkozasok altal széles korben hasznalt Széchenyi Kartya Program (SZKP) atalakitasa is sziikségessé valt. Az Uj, meg-
valtozott koriilményekhez jobban igazodd program célja, hogy a kkv-k rovid és hosszu tavu igényeik kielégitésére egy-
arant kedvezé kondiciok mellett jussanak forrashoz. A program keretében igényelhet6 tobbek kdzott folydszamla-, lik-

viditdsi, munkahelymegtartd és beruhdazasi hitel is.

41. dbra: A vdllalatok netto kételezettségdllomdnya és a A fizetési moratérium altal nem érintett kételezettségal-
hitelintézetekkel szemben fenndllé hitelek dllomdnya lomany finanszirozasi zavarokat okozhat a vallalati szek-

dgazati bontdsban torban. A koronavirus miatt kialakult rendkivili helyzetben

4000 MrdFt MrdFt 000 kiemelten fontos, hogy a hazai vdllalkozdsok elégséges
3500 - L 3500 mértékben jussanak forrasokhoz, és ne alakuljanak ki fi-
3000 - 3000 nanszirozasi problémak. A fizetési moratérium dtmenetileg
2500 + - 2500 megoldast jelent a fennalld, belfoldi bankhitelekhez kap-
2000 + r 2000 csolodd addssagszolgalatra, azonban a fizetésképtelenség
1500 1 11500 kockazata a moratérium altal nem érintett kdtelezettsége-
1000 1 1990 ken tovabbra is fennallhat. llyen kételezettségek kozé tar-
502 1 I Zoo toznak a kilfoldrdl felvett hitelek, a szallitdi tartozasok, a

vallalati szektoron bellli egyéb korbetartozasok, tulajdo-
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nosi és kereskedelmi hitelek. E tartozasok behajtasi kisér-
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letei felszdmolasi- és csédeljardsokat indithatnak el a szek-

ngatlaniugyletek

= torban, ami a termelési lancok tartds felbomlasaval, és igy
@ Netto egyéb kotelezettségallomany M Hitelintézetektdl felvett hiteldllomany l

korkoros, kedvezébtlen redlgazdasagi hatas kialakuldsaval
Megjegyzés: Vallalatok 2017. évi szamviteli mérlege alapjan. For-

] fenyeget. A szamviteli mérlegek alapjan a nem hitelintéze-
ras: MNB.

tekt6l szarmazo nettd kotelezettségdllomany a hitelinté-

42. dbra: Beruhdzdsi céli hitelfelvételi tervek kérdoives a4 ksvetelések kétszeresét is kiteheti (41. abra). Ezeken

felmérés alapjdn az egyéb kotelezettségeken felmerils teljesitési mulasztas

Tervez-e hitelt felvenni beruhazasi célra az idei évben? , esetén egy esetleges cs6deljaras a hitelintézeti hiteleket is
0 10 20 30 40 negativan érintheti.
Nem tudja/nem valaszol | |8 2020-ban a hitelbdl tervezett beruhazasok kézel kéthar-
Tervez beruhazast, de hitelfelvétel ; mada elmaradhat a jarvany miatt. Az MNB 2020. marcius
nélkil

. _ 26 és dprilis 2. kozott felmérést készitett azzal a céllal, hogy
Igen, de lényegesen kisebb 6sszegben,

mint eddig tervezte a koronavirus-jarvany vallalati szektorra gyakorolt gazda-

lgen, a k‘:l:i’(‘)’z';‘l’::zlﬂ képest 1 sagi hatdsait mar a hivatalos statisztikai adatok beérkezése
Tervezett, de a kordlmények miatt “ el6tt értékelnilehessen.™ A kitolt6k kozel 40 szazaléka arra
elhalasztotta szamit, hogy a véllalat drbevétele a kitoltést kdvets hona-

Egyébként sem tervezett 34 pokban kevesebb, mint felére csékken, mikdzben 44 szaza-

0 10 2 30 10 lékuk szerint legaldbb fél évre lesz szlikség ahhoz, hogy a

%  bevételek Ujra elérjék a veszélyhelyzet el6tti szintet. A bi-

Megjegyzés: A kérdést 3563-an toltotték ki. Forras: MNB. zonytalan gazdasagi helyzetben az idei évben hitelbdl ter-

vezett beruhdzasok kozel kétharmada elmaradhat a jar-
vany miatt (42. dbra), réadasul szamos agazatban a cégek

16 A kérdGivet 6sszesen mintegy 4900 vallalat toltotte ki, amelybdl 1243 egyéni vallalkozé és 3656 tarsas vallalkozas volt. A tevékenység jellegét és
régios eloszlasat tekintve a kitdlt6k ardnyai hasonldak az orszagos mintdhoz, méret szempontjabdl a mikro-véllalkozasok kis mértékben alulreprezen-
taltak voltak a felmérésben.
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43. dbra: A teljes vdllalati hiteldllomdny névekedési (ite-
meére adott elérejelzés
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Megjegyzés: Tranzakcids alapu éves novekedési Gtem. Forras:
MNB.

44. abra: A Pénziigyi Kondicios Index hitelezési hajlando-
sdg és képesség faktorainak alakuldsa
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Megjegyzés: A konkrét érték minden idépontban a historikus at-
lagtdl vett eltérés a faktor szorasaban mérve. Forras: MNB.

tobb mint kétharmada atmenetileg szlinetelteti a tevé-
kenységét. A felmérés alapjan a gazdasagi ledllds miatt a
kitoltSk felénél mar likviditasi problémak is felmeriltek. A
likviditashiany athidalasaban felértékel6dhetnek a révid le-
jaratu hitelintézeti hitelek, azon belil is kifejezetten a ta-
mogatott konstrukcidk szerepe. A valaszaddk 40 szazaléka
tervez 2020 elsé felében hitelt felvenni a bérek (jellemz&en
3-6 hdnapig tartd) atmeneti finanszirozasara, annak érdek-
ében, hogy ne kelljen a munkavallaléi |étszdmot csékken-
teni.

A koronavirus jelent6sen mérsékelheti a vallalati hiteldi-
namikat. A globalis koronavirus-jarvany kévetkeztében a hi-
telezési aktivitas mar rovid idén belll jelent6sen mérsékléd-
het, ezzel az elmult évek kiemelkedd véllalati hiteldinami-
kaja az év masodik felében akar 6 szazalék korili szintre is
csokkenhet becslésiink alapjan (43. abra). A hosszu futam-
idejd beruhazasi hitelek keresletének visszaesése varhato
ebben az évben, mikdzben a likviditast biztositd rovid leja-
ratd hitelek kereslete élénkiilhet. A banki lzletagi vezet6k-
kel folytatott interjuk alapjan a valsag altal leginkabb érin-
tett szakdgazatok Uj hitelkibocsatdsa befagyhat 2020 elsé
negyedévét kdvetGen, ugyanakkor ebben a szegmensben
lehet a legmagasabb a moratériummal él6k aranya. Az in-
terjuk tapasztalata alapjan a megtorpand Uj hitelkibocsatas
mellett, legalabb a vallalatok egyharmada, de akar fele is
folytatni fogja hitelei torlesztését, ami a fennalld hitelallo-
many amortizadcidéjanak irdnydba hat. A gazdasdgot érinté
sokkot dtmenetinek tekintve 2021-et kbvetSen fokozatosan
visszatérhet a kétszdmjegy( hiteldinamika a vallalati hitele-
zésben.

A hitelezés Gjraindulasat tamogatja, hogy a bankrendszer
hitelezési képessége jelentésen kedvez6bb, mint a 2008-
as pénziigyi valsag kitorése idején. A pénziigyi kozvetits-
rendszer allapotardl, kérnyezetérdl, teljesitményérdl sza-
mos mutaté, igy jelent8s informacids halmaz all rendelke-
zésre. A pénzigyi rendszert érintd informacidk tomorité-
sére és az alapfolyamatok abrazolasara az MNB faktormo-
delleket!” alkalmaz, amelyek segitségével néhany valtozo-
ban, ugynevezett faktorokban jelenithet6 meg az id6sorok-
ban rejl6 legfontosabb informacid. A faktorok és az eredeti
valtozdk kozotti kapcesolat alapjan elmondhatd, hogy a ban-
kok hitelezési képessége (amely a bankok téke- és likvidi-
tasi helyzetét ragadja meg) jelentésen kedvezébb képet
mutat a 2008-as vilaggazdasagi valsag alatti dllapotnal (44.
abra). Ez az utdbbi valsagot megeldz6 tulflitott hitelezés

7 Hosszu, Zs. (2016): The impact of credit supply shocks and a new FCl based on a FAVAR approach, MNB Working Papers 2016/1, Magyar Nemzeti

Bank.
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miatt fellépd mérlegalkalmazkodasi kényszerrel szemben
jelenleg jelentds teret biztosit a bankok szamara hitelezési
aktivitasuk fokozdsara a veszélyhelyzet megsziinését kdve-
t6en.

4.2. A haztartasi hiteldllomany szerkezete meg-
feleld, kockazatot els6sorban az elbocsatasok
jelentenek

45. dbra: A pénziigyi kbzvetitérendszer hdztartdsi Bar a haztartasi hitelezés dinamikusan béviilt, az eladéso-

dottsag tovabbra is alacsony. A haztartasok hiteldlloma-

hiteltranzakcioi

5o MrdFt wrare - NYaa teljes pénziigyi kdzvetitérendszerrel szemben 14 sza-
450 450 zalékkal n6tt 2019-ben, ami 1000 millidrd forintot megha-
;‘gg ‘3“5)2 ladd mértéki allomanynovekedést (hiteltranzakciot) jelent
300 300 (45. abra). Az Uj hitelkihelyezések értéke tavaly 2400 milli-
§Z§ §f;§ ard forintot tett ki a hitelintézeti szektorban, ami nomina-
izg 138 lisan historikus csucsot jelent, real értelemben azonban to-
50 50 vabbrais elmaradt a 2008. évi szinttdl. A lakdshitelek kozel
_52 ?50 1000 milliard forintos kibocsatasa 7 szazalékos éves nove-
igg igg kedést jelent az Uj szerz8dések tekintetében, a személyi
-200 200 kolcsonok esetében pedig 24 szazalékos emelkedés volt
megfigyelhetd éves Osszevetésben. A hitelezési folyama-

tokban érdemi szerepet jatszott a 2019 kdzepén elinditott

’ Flakashitel  [Fogyasutési hitel  —Tranzakeiok Gsszesen babavérd tdmogatashoz kapcsolédd 470 milliard forint ér-
Forrds: MNB. tékd hitelfelvétel. A dinamikus bévilés ellenére az eladé-
sodottsag szintje historikus Osszehasonlitdsban alacsony

(46. abra), a GDP-aranyos hiteldllomanyban ugyanis 6sz-

szességében markans alkalmazkodas volt megfigyelhet6 a

2008-as valsag ota.

A lakossagi eladésodottsag nemzetkodzi 6sszehasonlitas-

46. abra: A GDP-ardnyos hiteldllomdny nemzetkézi ban is alacsony. A GDP-aranyos hiteldllomany az Eurdpai
dsszehasonlitdsban Unid tagdllamai, a kelet-k6zép-eurdpai régid és a visegradi

orszagok viszonylataban alacsony: kizarélag Romaniaban ki-

sebb az eladdsodottsag, mint Magyarorszagon (46. abra). Ez
a lemaradds termékbontas szerint elsGsorban a lakdshite-
leknél figyelheté meg. Az addssagszolgdlati mutato alapjan
a rendelkezésre allé jovedelem aranyaban sem tekinthet6
kiemelked6nek az eladdésodottsag. A hazai haztartasok 30-
40 szazaléka rendelkezik jelenleg hitellel, ami megfelel az

eurodpai atlagnak, az eladdsodottsag alacsonyabb szintje te-

SoPm 0N o BN MDD E MWD MNs.0.o WD
SNLC3E NGNS Ee RN ABSSER g 9 hét a hiteldsszegek relative kisebb volumenét tiikrézi. A hi-
SE550 8222833 28x50585065238¢6§ © , o , . e
SETE 28E2E £ 9 BgEig 4 EgH 4 telrés, vagyis a hitelallomany GDP-ardnyos értékének trend-
. Z g2 0 Cg2 g P C s . . . . -
4 @ - t6l valo eltérése, tovabbra is negativ, azaz e mutaté alapjan
& H Lakéshitel/GDP (2019. IV.) . e i L 3
B Fogyasztasi hitel/GDP (2019, V) sem tekinthetd tulflitottnek a haztartasi hitelezés. Az ala-
 Haztartasi hitel/GDP (2008) csony eladdsodottsag dsszességében csokkenti a lakossagi
Forrds: MNB, EKB. hiteldllomany fel6l érkez6 makrogazdasdagi sériilékenysé-

get.

A koronavirus megjelenését megel6z6en a fennalld hitel-
dllomany esetében csak egy szik rétegnél volt
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47. abra: A hitelintézeteknél fenndllo jelzdloghitelek és

személyi hitelek eloszldsa becsiilt JTM szerint
% %
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Megjegyzés: Darabszam szerinti eloszlas. A 2018. januar 1. utan
folyédsitott hitelek esetében folydsitaskori JTM, a 2017-ben vagy
az el6tt folydsitott hitelek esetében a 2017-es bérjovedelem
alapjan becsilt JTM. A 2017-ben vagy az el6tt folyositott hitelek
esetében az egyéb tartozasok hatasat is figyelembe vettiik a JTM
becslése soran. Csak még nem lejart hitelek szerepelnek az ab-
ran. Forras: ONYF, MNB.

48. dbra: A sériilékeny dgazatok szerepe a hdztartdsi hi-
teldllomdnyban
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Megjegyzés: Sérilékeny hitelek azok a hitelek, amelyeket séri-
|ékeny foglalkozasu addsok vettek fel. A buborék mérete az aga-
zatban foglalkoztatottak létszamaval aranyos. Az ,Egyéb tevé-
kenységek” a banydszat, energia, vizellatas-hulladékgazdalkodas
és pénzligyi-biztositasi tevékenység agazatokat tomoriti, ame-
lyek egyikében sem azonositottunk sértlékeny foglalkozast. For-
ras: ONYF, MNB.

azonosithato jovedelmi kifeszitettség. A fennallé lakossagi
hitelallomany jelent8s része esetében a fizetend6 torlesz-
t6érészlet és az addsok jovedelmének hanyadosa nem ha-
ladja meg a 30 szazalékot. Ezen szint alatt taldlhaté a jelza-
loghiteldllomany kozel 60 szazaléka, valamint a személyi
kolcsonok allomanyanak 50 szazaléka (47. abra). Becslé-
siink alapjan elmondhatd, hogy nemcsak a 2015-ben és az-
utan — azaz az addssagfék-szabdlyok hatalyba lépése 6ta —
folydsitott hitelek esetében latszédik alacsony kifeszitett-
ség a lakossagi hitelek tobbségénél, de a jovedelem szintje
a korabban folydsitott hitelek esetében is 0sszességében
egészséges szinten tartdzkodik az addssagszolgdlat nagysa-
gahoz képest. A hiteldllomany jelentGs része esetében te-
hat az addsok képesek elviselni egy enyhébb negativ jove-
delemsokknak, vagy a torlesztérészletek kisebb emelkedé-
sének hatdsat. A személyi hitelek esetében azonban mint-
egy 28 szazalék azon hitelszerz6dések aranya, amelyeknél
a jovedelemaranyos torleszt6részlet mutatd nagysaga a 40
szazalékot is meghaladja. Ezen addsok pénziigyi helyzeté-
ben a kérilmények kisebb vdltozasa is feszlltséget okoz-
hat.

A hitelek egyharmada tartozik a koronavirus-jarvany
szempontjabol sériilékeny adésokhoz. A koronavirus-jar-
vany és a terjedést gatld intézkedések hatasara szamos
nemzetgazdasdgi dgazat kerlt sériilékeny helyzetbe: a tu-
rizmus, a vendéglatds, a kereskedelem, a szallitas, a feldol-
gozdipar, a gépjarmligyartds, az épitbipar, a mlivészet és a
sport egyes foglalkozasi kéreiben dolgozdk szamara szinte
azonnal bizonytalanna valt a fizet6képesség a jovedelmek
csokkenése vagy kiesése miatt. Vizsgalatunk sordn olyan
foglalkozdsokat (a KSH Foglalkozdsok Egységes Osztalyo-
zasi Rendszerében megkiilonboztetett 485-b6l Gsszesen
166-ot) vélasztottunk ki, amelyek a koronavirus-jarvany
okozta valsaggal kapcsolatban mar jelenleg is veszélyezte-
tettek. Sérilékeny hiteleknek tekintjik azokat, amelyeket
olyan addsok vettek fel, akik sértilékeny foglalkozasuak a
besoroldsunk alapjan.’® A 2017. évi bér- és hiteladatok
alapjan a hitelek darabszamat tekintve 33 szadzalékuk tarto-
zik olyan addshoz, aki a védekezd intézkedések altal legin-
kabb érintett foglalkozasok valamelyikében dolgozik. A
fennalld t6ketartozds alapjan a jelzdloghitelek 30 szazaléka
és a fedezetlen fogyasztasi hitelek 34 szazaléka tartozik a
sériilékeny csoporthoz (48. abra). A kozvetlentl érintett

18 A sérulékenység szerinti besorolds ugy tortént, hogy az egyes foglalkozasokat besoroltuk nem sériilékeny, kozvetetten sériilékeny és kozvetlendl

sériilékeny kategdriakba. Ezt kévetSen hozzajuk rendeltiik azt a TEAOR agazatot, amelyben a leggyakrabban fordulnak el6 a foglalkozas (iz6i. igy

minden agazatba keriilhettek sérilékeny és nem sérilékeny foglalkozasok is. Az dgazati szamitdsokban az adott agazatba sorolt (kbzvetlenil vagy

kozvetve) séruilékeny foglalkozasuak fennallé hitelallomanyat viszonyitottuk az sszes, az adott dgazatba sorolt foglalkozdsu személy fennallé hitelal-

lomanyahoz. A sérllékenységi szamitasokrdl részletes leiras talalhato a jelentés végén 1évé mddszertani mellékletben.
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49. dbra: A median alatti jévedelmii addsok hiteldllomd-

nydnak ardnya dgazatonként
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Megjegyzés: A fogyasztasi hitelek kozott a személyi kdlcsonok,
gépjarmiihitelek és aruhitelek szerepelnek. Forras: ONYF, MNB.

5. tablazat: A hdztartdsi hiteldllomdny leiré kvantilisei

Percentilis
25. 50. 75.
Lakashitel (hitelintézet)
Fennallo téketartozas 1,7MFt | 39MFt | 7,4MFt
Hatralévé futamidd 6 év 10 év 16 év
Kamatlab 3,5% 4,5% 6,0%

Szabad felhasznalasu jelzaloghitel (hitelintézet)

Fennallo t6ketartozas 1,3MFt | 2,6 MFt | 4,8MFt
Hatralévé futamidd 5év 8év 11év
Kamatlab 3,1% 4,4% 6,2%

Személyi kélcson (hitelintézet)

Fennallo t6ketartozas 0,4MFt | 0,8 MFt | 1,6 MFt
Hatralévé futamidd 2év 4év 6év
Kamatlab 11,6% 16,1% 19,9%

Személyi kélcson (pénziigyi vallalkozas)

Fenndllo t6ketartozas 0,1MFt | 0,2MFt | 0,4MFt

Hatralévé futamidd 1év 2év 2év

Kamatlab 22,3% 22,3% 22,3%
Forrds: MNB.

foglalkozdsuak hiteldllomanyanak aranya a jelzalog- és a fo-
gyasztasi szegmensben is 8 szdzalék, a kozvetett sérilé-
kenységlieké rendre 22, illetve 26 szazalék. A sérilékeny
foglalkozdasu jelzaloghitel-addésok kozott eleve feliilrepre-
zentaltak az alacsonyabb jovedelmUiek: a median alatti jo-
vedelm(iek ardnya 30 szdzalék, mig a nem sériilékeny fog-
lalkozdsuak esetében ez 26 szazalék.

A feldolgozéipar, a turizmus-vendéglatas és az épitGipar
is a leginkabb sériilékeny agazatok kozé tartozik. Az egyes
agazatok a hdztartasi hitelportfolié 6sszetétele szempont-
jabol eltéré mértékben tekinthet6k sérilékenynek. A séri-
lékeny hiteleknek (tehat a sériilékeny foglalkozasuak hite-
leinek) dgazaton belili ardnya a turizmus-vendéglatas, a
feldolgozdipar, az épitGipar, az ingatlantigyletek, a mdvé-
szet-szorakoztatds és az egyéb szolgaltatasok agazatokban
tobb mint 80 szazalék, igy 6sszességében ezek a szektorok
a leginkabb sériilékenyek (48. abra). Az alacsonyabb (me-
dian alatti) jovedelm(i addsok hiteleinek allomanyi aranya
alapjan szintén kockdazatosabbnak tekinthetd a turizmus,
az épitGipar, az adminisztrativ szolgaltatasok, tovabba a fe-
dezetlen hitelek kdrében az ingatlaniigyletek és a szallitas
(49. abra). Az dgazatok gazdasagi és pénzligyi stabilitasi su-
lya ugyanakkor eltér6: mig példaul a turizmus részesedése
mind a nemzetgazdasagi foglalkoztatottakbdl, mind az agg-
regalt hitelallomanybdl relative mérsékelt, addig a feldol-
gozdipar sulya jelentGs, a fennallod hiteldllomany 16 szaza-
léka és a foglalkoztatottak 18 szdzaléka tartozik ezen aga-
zathoz. A szdllitas és a kereskedelem agazatokban alacso-
nyabb a sérilékeny allomany ardnya, de a hiteldllomanyuk
jelent6s volumene miatt az itt foglalkoztatottak munkaeré-
piaci helyzete alapvetéen meghatarozhatja a portfélié mi-
ndségét a moratdrium lejarta utan.

A fizetési moratérium megvédi az adésokat, a magas ka-
matozasu, pénziigyi vallalkozasoknal felvett személyi hi-
telek esetében azonban nagyobb mértékben néhet a fu-
tamidG. Az év végéig elrendelt fizetési moratdrium az adoé-
sok helyzetének stabilizalasat célozza, a fizetési késedel-
mek elkeriilése és az addsok likviditdsdnak biztositdsa ér-
dekében. A moratérium lehetdségével él6 addsok szamara
a futamidé automatikusan meghosszabbodik, a torlesz-
térészlet nagysaganak 2020-at kovets valtozatlansaga mel-
lett. A magas kamatlabbal rendelkezd hitelek esetében az
addsok hiteleinek futamideje az eredeti futamidéhoz viszo-
nyitva nagyobb mértékben néhet a Kormany altal bejelen-
tett fizetési moratdrium lejartat kovetGen (6. keretes iras).
Ez kilondsen a pénzigyi vallalkozasok altal kotott sze-
mélyikdlcson-szerz6dések allomdanyat érintheti, amelyek
esetében a tipikus Ggyleti kamatlab 22 szazalék (5. tabla-
zat). Bar a pénzligyi vallalkozasok atlagosan kisebb 6sszeg(i
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a4

szerz6déseket kotnek, és rovidebb futamidére, mint a hi-
telintézetek, Ggyfeleik nagyobb mértékben vannak kitéve a
jovedelmi kockazatoknak: mig a hitelintézetek szinte egyal-
taldn nem hiteleznek az alsé jovedelmi 6tod részére, a
pénzigyi vallalkozasok tgyfeleinek mintegy negyede keriil
ki ebbél a szegmenshbdl.

6. KERETES IRAS: A JARVANY HATASARA A LAKOSSAGI HITELEZESHEZ KAPCSOLODOAN BEVEZETETT INTEZKEDESEK

A koronavirus-jarvany terjedésére reagalva a Kormany a jegybank javaslataval 6sszhangban az addsok helyzetének
konnyitését célzo intézkedéseket jelentett be. A Kormany marcius 18-dan megjelent rendeletének elSirdsai a mar fenn-
allé hitelallomanyt és az Ujonnan folydsitott hiteleket egyarant jelent6sen érintették. Az intézkedéscsomag két legfon-
tosabb eleme a mar él6 hitelekre vonatkozé fizetési moratdrium, valamint az uj fedezetlen fogyasztasi hitelekre atme-
netileg vonatkozé THM-plafon volt.

A rendelet értelmében minden, a bejelentés napjan mar él6 hitelszerz6dés esetében a torlesztérészletek fizetése az
év végéig felfiiggesztésre keriil. Az elmaradt kamattorlesztések nem keriilnek elengedésre, azokat az tgyfeleknek a
futamidd hatralévé részén egyenl6 részletekben kell megfizetnitik. A részletezd rendelet elGirasai szerint azonban a
fizetendd torlesztérészlet a moratdérium lejartat kovetéen nem emelkedhet, igy az ligyletek hatralévé futamideje vala-
melyest novekedni fog. Az elhalasztott kamatfizetések sem a moratérium idGszaka alatt, sem azt kovetéen nem kama-
toznak, igy az addsok tartozasuk atstrukturaldsaval kedvezé feltételek mellett hidalhatjak at esetleges likviditasi nehéz-

ségeiket.
A moratdriumban potencialisan részt vevé lakossagi hite- A moratdriumot kévetéen szikséges futamidd-hosszabbitds eloszldsa
lek lejarata a szerz6dések tobbsége (a lakashitelek és sze- 5 _% alelzclog: & szemely hteleknel ® o
mélyi hitelek 60 szazaléka, valamint a szabad felhaszna- 2 | 2
lasu jelzaloghitelek 70 szazaléka) esetében legfeljebb 14
hénappal tolédik ki az eredeti lejarathoz képest. Ebb6l 9 | e
hénapot a moratérium miatti torlesztés-felfiggesztés, 5 ° 7 1
honapot pedig a felgylilt kamattorlesztések visszafizetése 5 | -5
magyardz. A sziikséges futamid6-hosszabbitas nagysagael- ¢ | L o

T 9 Y 9 o9 o9 9 9 o 8 4
s6sorban a hitel kamatlabatdl és a moratérium el6tt hatra- L
[évé futamidd nagysagdtdl fligg. Fontos hangsulyozni, hogy Amuratérium9hénapjdnf(ezqﬁfujamidé-hosszabbitds hossza

onap,

bar JelenertEken (a hitel kamatlabaval szamolva) az Ugyfe_ l M Lakashitel B Személyi hitel [ Szabad felhasznalasu jelzaloghitel

lek minden esetben hasznot realizdlnak a moratériummal,  megiesyzes: a teles hiteintezeti portfsiicra becsiit eloszis. Forrds: MNB.

ennek kézzelfoghaté elényeit a magas hitelkoltséggel bird

hitelek (jellemz6en személyi hitelek) esetében a fogyasztok tobbsége nem tudja realizalni, a hasonlé kamatozasu, ala-
csony kockazatu befektetési termékek hianyabdl adéddan. Szamukra —amennyiben lehet&ségiik adodik erre —az adds-
sagszolgalat folytatasa raciondlis |épés lehet. Az dprilisban a Hitelezési felmérés keretein belil lefolytatott banki inter-
juk alapjan az Ggyfelek mintegy 30-50 szazaléka dénthet az addssagszolgalat folytatasa mellett.

A Kormany a haztartasok atmeneti likviditasi fesziiltségeinek enyhitése érdekében THM-korlat bevezetésérdl don-
tott a fedezetlen fogyasztasi hitelek esetében. A korlat az Gjonnan folydsitott hitelekre vonatkozik, és csak 2020 végéig
lesz érvényben. Tekintettel arra, hogy a THM-plafon csak a szerzédés els6 néhany hdnapjara érvényes, a korlat beve-
zetése eltérd kiszoritasi hatast gyakorolhat az egyes fedezetlen fogyasztasi hiteltermékekre: a hatas a révidebb futam-
idejl, magas kamatozdsu termékeknél nagyobb, mig a hosszabb futamidejli, alacsonyabb kamatozdsu termékeknél ki-
sebb lehet. A szigorodd banki hitelfeltételek miatt azonban altalanosan elmondhatd, hogy szdmos olyan adés mar nem
szamit hitelképesnek, aki a jarvany megjelenése el6tt még hitelhez juthatott volna, azaz ezek az adésok a THM-plafon-
tol fuggetlendl kiszorultak a piacrdl. A banki interjuk alapjan tébb hitelintézet is megjelent mar a jogszabalyi elGirasokat
teljesitd termékével.

A fenti intézkedéseken tul a jegybank sajat hataskorben a lakossagi hitelezés egyszeriisitését és a folyamatok
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gyorsitasat célzo intézkedéseket is hozott. Ennek keretein belll médositasra keriilt a lakossagi jelzdloghitelekhez sziik-

séges Onerd értékelésével kapcsolatos elvardsokrol szolo vezetdi korlevél, valamint a jegybank vezet6i korlevelet adott

ki a jelzdlogjog bejegyzése iranti kérelem benyujtasanak igazolasaval kapcsolatban a személyes ligyintézés minimaliza-

lasa, a hitelkérelmek elbiralasanak gyorsitasa és az lizletmenet-folytonossag érdekében.

50. dbra: A jelzdloghitelek volumene hdtralévé futamidé
és kamatrégzités szerint

Mrd Ft Mrd Ft

400
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Hdtralévé futamidé (év)
W Even beliil valtozé (49%) W 1-4 évre fixalt (18%)
W 5-9 évre fixalt (20%) [ Legalabb 10 évre fixalt (3%)
@ Futamidd végéig fixalt (10%)

Megjegyzés: Volumen alapu eloszlas. Forras: MNB.

51. dbra: A hitelezési feltételek és a hitelkereslet vdlto-
zdsa a hdztartdsi szegmensben
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—e—Lakashitel - feltételek =
—8-Fogyasztasi hitel - feltételek =
------- Lakashitel - kereslet §
------- Fogyasztasi hitel - kereslet N

Megjegyzés: A nettd ardny a szigoritok és enyhiték kiilonbsége
piaci részesedéssel sulyozva. Forrds: MNB, a bankok valaszai
alapjan.

A jelzaloghitel-allomany kevesebb, mint 50 szazaléka van
kitéve révid tavon a referenciakamatok hirtelen valtoza-
sanak. Az Uj kibocsatasu lakashitelek mar alacsony kamat-
kockdazattal kertilnek kibocsatasra: mintegy negyediik a fu-
tamidé végéig fixalt, kozel 50 szazalékuk 10 éves, tovabbi
negyedik pedig 5 éves kamatperiddussal rendelkezik. Eb-
ben a kamatperidédus szerint differencialt jévedelemara-
nyos torleszt6részlet szabdlyozas és a MinGsitett Fogyasz-
tébarat Lakashitel termékek elterjedése is jelent6s szere-
pet jatszott (utdbbi az Ujonnan kihelyezett, potencidlisan
mindgsithetd lakashitelek kétharmadat teszi ki volumen sze-
rint). A fennallo jelzdloghitel-allomanynak minddssze 10
szazaléka fixalt a lejaratig, azonban az éven belll atdrazédé
allomany aranya 2019 végére mar 49 szazalékra csokkent
(50. abra). A rovidebb kamatperiddusu nagy 6sszeg( hite-
lek esetében a fizetési moratériumot vélaszté addsok altal
viselt kamatkockazat a futamid6-hosszabbodds miatt na-
gyobb valdszinliséggel realizalédhat.

A bankok a kereslet visszaesése mellett a hitelfeltételek
szigoritasat jelzik. A koronavirus-jarvany terjedése elleni
védekezés hatdsdra a bankok a hitelkereslet visszaesését
érzékelik, amellyel parhuzamosan a hitelfeltételek szigori-
tdsardl szamoltak be. A Hitelezési felmérésben részt vevé
bankok netté értelemben vett 55 szazaléka szigoritott a la-
kashitelek feltételein 2020 els6 negyedévében, amely a
scoring rendszer médositasdval valdsult meg. A szigoritas
mogotti tényez6ként a kockdazati tolerancia csdkkenését és
az ugyfelek hitelképességének megvaltozasat emlitették
legnagyobb ardnyban. A kovetkezé fél évre el6retekintve
a bankok 40 szazaléka tovabbi szigoritd |épéseket tervez a
lakdshitelezésben, melyet a gazdasagi kildtasok romlasaval
indokoltak. Hasonld aranyban szigoritottak a bankok a fo-
gyasztasi hitelek sztenderdjein, amely a feldrakban és a
scoring rendszerben volt tetten érhetd. A tovabbi szigorita-
sok bevezetését az intézmények nettd 44 szazaléka jelezte.
A negyedév soran a lakdshitelek iranti keresletben nem ta-
pasztaltak a bankok visszaesést, azonban nett6 80 szdzalé-
kuk csokkend keresletre szdmit a kovetkez6 fél évben. Ha-
sonldéan vélekednek a fogyasztasi hitelek keresletét ille-
téen, de e termékkérben mar a negyedév soran is érzékel-
ték a csokkend keresletet (51. abra).

Az dllamilag tamogatott hitelprogramok tamaszt adhatnak
a haztartasi hitelezésnek. A haztartasok hitelkeresletében
jelentGs szerepet jatszik a babavaro tamogatashoz, valamint
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52. dbra: A tdmogatott hitelek szerepe a lakossdgi hitele-

zésben
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[@Babavaro hitel
EmTamogatott lakashitel
I Piaci lakashitel

Forras: MINB.

EmTamogatott CSOK-hitel
[ Piaci fogyasztasi hitel
-o-Tamogatott hitelek aranya (jobb skala)

53. dbra: A hdztartdsi hitelezés el6rejelzése
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Aktudlis el6rejelzés ——Eves novekedési iitem

Megjegyzés: Teljes pénzligyi rendszerre vonatkozé tranzakcios
alapu éves novekedési Utem. 2019 harmadik negyedévében a
lombardhitelek tranzakciéitdl sz(irt adat. Forrds: MNB.

a Csaladi Otthonteremtési Kedvezményhez kapcsolédé hi-
telfelvétel. A 2019. julius 1-t6l elérhet6 babavard tdmoga-
tashoz kapcsoldodd hitelszerz6dések értéke 2020 elsé ne-
gyedévének végéig 642 millidrd forintot tett ki, hetente at-
lagosan 1500 szerzG6dés jott létre. A babavaro hitelek iranti
keresletben csak enyhébb visszaesésre szamitunk a konst-
rukcié kedvezd hitelfeltételei és az allami kezességvallalas,
tovabba a konstrukcidt igénybe vevék kdre!® miatt. Ezt a leg-
frissebb el6zetes adatok is alatamasztjak: aprilisban tovabbi
37 millidrd forint érték{ szerz6déskotés tortént, a szerz6-
déskotések heti atlagos szama pedig 900 darabra csokkent,
majus els6 hetében azonban megint emelkedett, atlagosan
heti 1200 darabra. A CSOK irdnt is erételjes kereslet figyel-
heté meg: a 2019 sordan megkotott lakashitel-szerzédések
otode, a 2020 els6 negyedéves kibocsatasnak pedig 23 sza-
zaléka kotédott a CSOK-hoz. Osszességében az allamilag ta-
mogatott programok a teljes haztartasi hitelkibocsatas
kozel 40 szazalékat tették ki 2019 masodik felében (52.
abra). Ezen tamogatasi programok esetében kockazatot je-
lenthet ugyanakkor az lgyintézés fennakaddsa a korlatozo
intézkedések miatt. E kockazatot mérsékelheti a digitaliza-
Ci6 és az online igénylési lehetGség, amely irdnyba mar tobb
intézmény is elindult.

2020-ban 5-8 szazalékkal béviilhet a haztartasi hitelallo-
many. A haztartdsok pénziigyi kozvetitérendszerrel szem-
ben fennalld hiteldllomanya — az elmult években megfi-
gyelt emelked6 dinamikat kdvetéen — idén mar lassulé
Utemben béviilhet. A jarvdny megfékezése kapcsan kiala-
kult munkaerépiaci folyamatok visszavetik a keresletet
mind a jelzaloghitelek, mind a fogyasztasi hitelek irant,
ugyanakkor a romldé addssagszolgalati képességet ellensu-
lyozza az év végéig elrendelt fizetési moratérium. igy a
tranzakcidk ered6jeként 5-8 szdzalékra mérséklédhet a n6-
vekedési (item 2020 végére (53. abra). A koronavirus nega-
tiv gazdasdgi hatdsait atmenetinek tekintve 2021-tél az
éves novekedés fokozatosan emelkedhet az idén elhalasz-
tasra kerlil6 fogyasztasi és beruhdzasi hitelkereslet megje-
lenésével.

19 A babavaro hiteleket tébbnyire a magas jovedelemmel és -addsminGsitéssel rendelkezd tgyfelek veszik fel, akiket a jarvany negativ hatasai feltehe-
téen kisebb mértékben érintenek. Lasd bévebben az MNB Hitelezési folyamatok 2020. marcius cim( kiadvanydban: https://www.mnb.hu/letoltes/hi-

telezesi-folyamatok-2020-marcius-hu.pdf
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5. Portfoliomindség: a bankrendszert kitisztult mér-
leggel éri a koronavirus okozta sokk

A hitelintézeti szektor portfoliominésége 2019. év végén kedvezd képet mutatott, a nemteljesité hitelek ardnya mind a
vdllalatok, mind a hdztartdsok esetében 5 szdzalék ald csékkent. A 90 napon tul késedelmes hitelek ardnya mindkét
szektorban 15-20 éve nem ldtott szintekre slillyedt. A bankrendszert igy kitisztult mérleggel, a 2008-as vdlsdg 6rékségeit
maga mégétt hagyva éri a koronavirus-jarvany okozta sokk.

A koronavirus-jdrvdny okozta gazdasdgi ledllds ismét névelheti a nemteljesitd hitelek ardanydt. A Kormdny dltal elrendelt
fizetési moratdrium ugyan segit a vdllalatok és hdztartdsok likviditdsi helyzetén, a sériilékeny dgazatokban azonban a
moratdérium lejartdt kévetden a késedelembe esések, és mdr a moratdrium ideje alatt is a hitelezési kockdzat és a hite-
lezési veszteségek névekedése vdrhatd. A sériilékeny vdllalati hiteldllomdny biztositékokkal valo fedezettségének, vala-
mint a kordbbi nemteljesité dllomdnyokra elszamolt értékvesztés ardnydnak dgazati eloszldsa alapjan, a koronavirus
hatdsdra nemteljesitévé vadlo kitettségeken dtlagosan 60 szdzalék kériili értékvesztési szintekre szdmitunk. A kévetelés-
kezeld vdllalkozdsokndl Iévé addsok szamdra hiteltartozdsuk térlesztése eddig is gondot okozott, és a jarvdany hatdsdra
ezek az ligyfelek ujabb nehézségekkel szembesiilnek.

A bankoknak kiemelt figyelmet kell forditania arra, hogy az dtmeneti sokkot kévetbéen életképes vdllalatok esetében
dtstrukturdldsokkal segitsék a reorganizdciot, amelyet a jelenlegi jogszabdlyi kérnyezet (cs6deljdrds) nem tamogat kell6
mértékben. A tartédsan miikédésképtelen vdllalatokhoz tartozo kitettségek esetében azonban rendkiviil fontos, hogy
azok tisztitdsa gyors litemben térténjen meg, és a hosszu tdvon problémds hitelek ne terheljék — az el6z6 vdlsdgepizdd-
hoz hasonléan — évekig a banki mérlegeket. Ezt a térekvést a jévében sziikség esetén az MNB makroprudencidlis és
feliigyeleti eszkéztdra is tdmogatni fogja.

5.1. A nemteljesitévé valé vallalati hitelek mo-

gott atlagosan 60 szazalék koriili értékvesztés-
54. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelallomdny ardnya a igény jelentkezhet

hitelintézeti szektorban

Mrd Ft % 20 éve nem latott szintre siillyedt a 90 napon tul késedel-

1 500 l o 25'0 s . . rd . . ’ .
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o T e e s 00 sorban a tisztitasi aktivitdsdnak kdszénhetd: a hitelintézeti
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S 8§ £ 8 & &8 & 58 & & & & & szektor 2019-ben 92,2 milliard forint 6sszegli nemteljesitd
C—190 napon tdl nem kesedelmes, de nemteljesitd allomany kovetelést adott el vagy irt le. A csékkend allomanynak ko-
390 napon tul késedelmes allomany
--- 31-90 napon belil lejart hitelek aranya (jobb skala) szonhetden a hitelintézeti szektor nemteljesité véllalati hi-
——90 napon tul lejart hitelek aranya (jobb skala)
++++ Nemteljesit6 hitelek ardnya (jobb skla) teleinek ardnya 2019 végére éves alapon 1,6 szazalékpont-

Megjegyzés: 2015-ben a nemteljesité hitelek definicidja megval- tal 3,9 szazalékra csékkent. A 90 napon tdli késedelemmel

tozott, innentél a 90 napon tul késedelmes hitelek mellett az - . . [ (s
! P rendelkezd hitelek ardnya az év soran 0,8 szazalékponttal

olyan 90 napon belil késedelmes hitelek is nemteljesitének mi- S, L, L, .
mérsékl6dott és december végén 1,5 szazalékot tett ki, ez-
zela 2001-2002-ben latott szintek ald sillyedt. 2019 végére

a projekthitelek nemteljesitési aranyais az 5 szazalék alatti,

ndsiilnek, amelyeknél nemfizetés valdszindsithetd. 2010-ig lgy-
felenként, 2010-t6l szerz6désenként. Forras: MNB.

kivanatos savba 4,6 szdzalékra csokkent, mig az egyéb hite-
lek esetében 3,6 szazalékot mutatott. Az alacsony
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55. dbra: A hitelintézeti szektor vdllalati hitelportfdlioja-
nak értékvesztés-dllomdnya és annak vdltozdsa 2019-

ben
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Megjegyzés: Stage 1: olyan pénziigyi eszkozokre képzett érték-
vesztés, amelyek hitelkockdzata nem nétt jelent6sen a kezdeti
megjelenités ota. Stage 2: olyan pénzligyi eszkozokre képzett ér-
tékvesztés, amelyek hitelkockazata jelentGsen nétt a kezdeti
megjelenités ota, de a kihelyezett 6sszeg értéke még nem csok-
kent. Stage 3: nemteljesitd pénziigyi eszkozokre képzett érték-
vesztés. Forras: MNB.

56. dbra: A vdllalati hitelek ligyletszinten szamitott nem-
fedezett részeinek dtlaga és értékvesztéssel valo fede-
zettsége nemzetgazdasdgi dganként
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A nemteljesitd hiteldllomdny dtlagos értékvesztéssel valo

fedezettsége 2015-2018 (%)

Megjegyzés: Pirossal a koronavirus-jarvany kedvezétlen hatasai-
nak kozvetlendl kitett agazatok, sargaval a kdzvetetten érintett
dgazatok, zold korvonallal pedig a kevésbé sériilékeny agazatok
Osszevont adatai szerepelnek. Az lgyletszint(i fedezetlen részek
szamitasa a 2019. év végi teljes agazati hitelkitettségek és fede-
zeti értékek, a nemteljesitd hitelek értékvesztéssel valo fedezett-
sége pedig a 2015-2018 kozotti id6szak atlagos dgazati nemtel-
jesits hitel- és értékvesztés-allomanyai alapjan tortént. Forrds:
KHR, MNB.

nemteljesitési ardny azt jelzi, hogy a szektor leklizdotte a
2008-as globadlis pénziigyi valsag orokségét, és kitisztult
mérleggel néz szembe a jelenlegi valsaghelyzettel.

A vallalati hitelek értékvesztés-dllomanya 2019-ben csok-
kent, el6retekintve a koronavirus szempontjabol sériilé-
keny szektorok hiteleinek értékvesztésében varhaté né-
vekedés. A hitelintézeti szektorban a vallalati hitelportfélid
értékvesztés-allomdanydnak csokkenését a tisztitasi aktivi-
tds tamogatta 2019-ben. A tisztitdsok 176 milliard forintos
értékvesztés visszaird hatasa a dinamikusan bévilé hitele-
zéssel jaro, keletkeztetési értékvesztésképzések 101 milli-
ard forintos novel6 hatasat is ellensulyozta (55. dbra). A hi-
telkockazatban tortént valtozasok szektorszinten 6sszesi-
tett (3 millidrd forintos ndvel8) hatasa minimalis volt 2019-
ben. Az értékvesztés-dllomany dsszetételében a Stage 12°
kategodria 23 szazalékkal, a Stage 2 kategdria 34 szazalékkal
nétt 2019 folyaman, mig a Stage 3 kategdria 24 szazalékkal
csokkent. 2019 végén Osszességében a hitelintézetek nem-
teljesitd hiteldllomanyanak értékvesztéssel valé fedezett-
sége tovabbra is magas, 54 szdzalék volt, a 90 napon tul ké-
sedelmes nemteljesit6 portfélid esetében pedig 73 szaza-
Iék. ElGretekintve azonban a koronavirus-jarvany kedvez6t-
len hatdsai miatt az értékvesztés-dllomany névekedésére
szamitunk, kilonosen a jarvanynak leginkdbb kitett gazda-
sagi dgazatok esetében. A romld gazdasagi kdrnyezet a fi-
zetési moratérium mellett is eredményezhet romlé hitel-
kockazatot és értékvesztés-novekedést.

A hitelek nemteljesit6vé valasa atlagosan 60 szazalék ko-
riili értékvesztési szinteket eredményezhet a koronavirus-
jarvany negativ kovetkezményeinek leginkabb kitett aga-
zatokban. Az el6vigyazatossagi fizetési moratérium elren-
delése 6nmagdban nem eredményezi automatikusan a hi-
telek magasabb értékvesztési kategdriaba soroldsat (7. ke-
retes irds). A hitelfelvevék romld gazdasagi kornyezete
azonban technikai késedelembe esés nélkiil is jarhat a hi-
telkockdzat megnovekedésével, ami magasabb értékvesz-
tési kategoridba soroldssal és értékvesztésképzéssel jar. A
koronavirus-jarvany hatasainak kitett, sértlékeny agazatok
hiteleinek biztositékkal nemfedezett része 31 és 49 szaza-
lék kozott szorédott és atlagosan 42 szdzalék volt 2019. év
végén a hitelintézeti szektorban (56. abra). A sériilékeny
dgazatok vallalatainak nemteljesité hiteleihez kapcsold-
ddan, 2015 és 2018 kozott a hitelintézetek atlagosan 69

20 Az IFRS 9 hdrom értékvesztési kategdriat hataroz meg az egyedi és portfélidszintii eszkdzallomanyok 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-

4ba (Stage 2-3) kertilnek azon kitettségek, amelyeknél probléma merdlt 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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szazalékos értékvesztési fedezettséget képeztek. A hitelin-
tézeti szektor vallalati hiteleinek értékvesztéssel valé fede-
zettsége az emlitett id&szakban volt a legmagasabb, igy
ezek az értékek kozelitésként szolgdlhatnak az Uj nemtelje-
sitévé valasok értékvesztési igényének becsléséhez.

7. KERETES {RAS: A HITELEK IFRS 9 SZERINTI ERTEKVESZTESI BESOROLASA A FIZETESI MORATORIUM ALATT

A koronavirus-jarvany kedvezétlen hatdsai egyes szektorokat (t6bbek k6zott szallashely-szolgaltatas, vendéglatas,
kereskedelem) kozvetleniil érintenek, de az dgazati kapcsolatokon keresztiil a gazdasag minden teriiletére, tovabba a
foglalkoztatasi és bérezési folyamatokon keresztiil a haztartasokra is kihatnak. Ezek a hatdsok a vallalati és haztartasi
hitelek torlesztésének késedelembe esésével rovid idén belll megjelenhetnek a pénziigyi rendszerben is. A jarvany
szempontjabol sériilékeny gazdasagi szerepl6k és haztartdasok megsegitésére, tovdbba a pénziigyi rendszert érinté sta-
bilitasi kockazatok felépiilésének elkeriilésére a Kormany 2020. mdrcius 18-an elévigydzatossagi fizetési moratériumot
vezetett be 2020. év végéig, amely a haztartasi és vallalati hitelekre egyarant automatikusan vonatkozik.

Aveszélyhelyzet idején romlé gazdasagi kornyezet és kilatasok, a torlesztérészletek kilenc havi kimaradasa, valamint
a moratdriumot kovet6 futamid6-hosszabbodas a hitelintézeteknél felveti a hitelezési kockazat megnoévekedésének
kérdését és ehhez kapcsolédoan az IFRS 9 sztenderd szerinti értékvesztési, illetve a teljesitési kategdriak kozotti
atsorolds sziikségességét. Ugyan eltérd feltételek mentén, de szamos orszagban bevezetésre kertilt torlesztési mora-
térium és az intézmények, valamint a nemzeti felligyeleti hatésagok felvetésére az Eurdpai Bankhatdsag (EBA) allas-
foglalast tett kozzé az intézkedés hitelezési kockdzatra gyakorolt hatdsaval kapcsolatban.?! Az EBA alldsfoglaldsa szerint,
amennyiben a koronavirus-jarvany ha-

tdsainak enyhitését célzé torlesztési Az IFRS 9 szerinti stagek fobb jellemz6i

Stage 1 Stage 2 Stage 3
moratorium nem egyedi addsokra sza- Teljesits igyletek Alulteljesits tgyletek Ertékvesztett iigyletek
a . . Haztartasi
bott, hanem hiteltermékek, vagy UgY- |yielzllomany 6135 Mrd Ft 442 Mrd Ft 280 Mrd Ft
felek széles korére altaldnosan kerdlt  |valalati R ] G 5 ] L il

hitelallomany

bevezetésre, akkor annak igénybevé-

tele 6Gnmagdban nem eredményezi a
kitettségek automatikus atsoroldsanak

Hitelkockazat
szintje

Alacsony kockdzat vagy a
bekeriilés 6ta nem tortént
jelent6s hitelkockazat-
novekedés.

A bekeriilés 6ta jelentGsen
novekedett a hitelkockazat.

Bekerulés 6ta jelentGsen nétt a
hitelkockazat, felmerilt
hitelezési veszteség.

Elvart értékvesztés Teljes futamid6 alatti varhato IRIEIERTIEIl I ETREN 1T}

sziikségességét sem az atstrukturalt, M T ey

. . szintje veszteség veszteség
sem az IFRS 9 szerint megndvekedett [kamatszamitas o, ) _ A
o Bruttd kitettség Bruttd kitettség Nett6 konyv szerinti érték

kockazatuként azonositott (Stage 2),

Forrds: MNB.
sem pedig a nemteljesité (Stage 3) hi-

telek kozé.

Mindemellett azonban a hitelintézeteknek tovabbra is értékelniiik kell a moratériumot igénybe vevé addsok hitel-
mindségét, és azonositaniuk kell a megemelkedett nemfizetési valdsziniiséggel jaré eseteket. Ha a moratérium altal
orvosolt, ideiglenes likviditasi probléman tulmutato, az addsok fizet6képességét tartdsan leronto fejleményeket azo-
nositanak, a hitelintézeteknek azt figyelembe kell vennitik, és a hitelezési kockazat jelentds névekedése esetén az érin-
tett hitelkintlévéségeket magasabb értékvesztési kategdriaba (Stage 2, 3) kell atsorolniuk, egyuttal magasabb érték-
vesztést kell képezniik.

Mivel az IFRS 9 sztenderd iranymutatasai alapjan minden intézmény maga alakitja ki a jelent6sen megnovekedett
hitelkockazat azonositasanak mdédszertanat, igy az egyes hazai hitelintézetek gyakorlata is eltéré. A megnoévekedett
kockdzat azonositasara leggyakrabban hasznalt mutaték a késedelmes napok szdma, az tgyfél- vagy ligyletminGsités
romldsa, a nemteljesités kockazatdnak (probability of default, PD) ndvekedése, vagy a hatranyos valtozas a fedezetek-
ben. Mivel az egyes hitelintézetek médszertanai a kockazatndvekedést jelz6 mutatdkat eltérd sullyal, tovabba egylittes,
illetve vagylagos feltételként is alkalmazhatjak a kockazatértékelés soran, az értékvesztések ndvekedése varhatéan

21 Statement on the application of the prudential framework regarding Default, Forbearance and IFRS9 in light of COVID-19 measures
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heterogén képet mutathat a szektor intézményei kozott. Altaldnossdgban elmondhatd, hogy az értékvesztés noveke-
dése varhaté mind a haztartasi, mind a vallalati hitelportfélié esetén, mar a moratérium alatt is.

Az IFRS 9 szerinti értékvesztés meghatarozasa varhato veszteség szamitasaval torténik, amit az intézmények kiilon-
b626 szcenariok mentén szamitott értékvesztések valoszinliséggel sulyozott atlagaként szamitanak. A koronavirus-
jarvany hatdsara kialakult gazdasagi kortilmények kozott az intézmények minden bizonnyal atsulyozzak varakozasaikat,
aminek eredményeként a kedvezétlen szcenaridk a kordabbiakhoz képest nagyobb sulyt fognak kapni a kévetkez6 id6-
szakban. A nemteljesitévé valaskor vart kitettségaranyos veszteség (loss given default, LGD) mértékében a fedezetek
értékének csokkenése, a fedezetek értékesitési idejének névekedése, tovabba a kamatok, igy az ligyletek pénzarama-
nak diszkontaldshoz hasznalt kamatldb névekedése és a romld gydgyuldsi rata egyardnt az értékvesztés-allomany no-
vekedésének iranydba hathat. Ezen tényez6k a mar nemteljesité allomany esetén is novelhetik az értékvesztést.
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57. dbra: A hitelintézetek nemteljesité hdztartdsi
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Megjegyzés: A nemteljesité hitelek aranya 2015. I. negyedév

el6tt a 90 napon tul késedelmes hitelek aranyat mutatja.

Forras: MNB.

58. dbra: A 90 napon tul késedelmes hdztartdsi hitelek
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Megjegyzés: Bankrendszer és fioktelepek adatai. Forras: MNB.
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5.2. A munkanélkiiliség novekedésével a lakos-
sagi nemteljesit6 arany is emelkedhet kdzépta-
von

Ko6zel harmadaval csokkent a nemteljesit6 haztartasi hite-
lek allomanya 2019-ben. A hitelintézeti szektor nemtelje-
sité haztartdsi hiteleinek allomanya egy év alatt 31 szaza-
lékkal 299 millidrd forintra csékkent 2019. végére (57.
abra). A 90 napon tuli késedelemmel rendelkezd allomany
191 millidrd forintot tett ki év végén, ami a teljes nemtelje-
sité dllomany kozel kétharmada és 33 szdzalékkal alacso-
nyabb az egy évvel korabbi szinthez képest. A haztartasi hi-
telallomany nemteljesitési ardnya 4,2 szdzalék volt tavaly
év végén, ami éves alapon 2,8 szazalékpontos csokkenést
jelent. A 90 napot meghaladd késedelemmel rendelkezé
hitelek vonatkozdsdban a nemteljesitési arany 1,9 szazalék-
pontos csokkenést kdvetben, 2,7 szdzalékon allt december
végén, ami a valsag el6tti, 2003 és 2005 kozotti szinteket
idézi. A nemteljesit6 ardny csokkenése elsGsorban a ban-
kok tisztitasi tevékenységének (117 milliard forint) volt ko-
szonhetd, de jelentGs szerepet jatszott a dinamikusan bé-
viil6 hitelezés miatti allomanynévekedés is.

A jelzdloggal fedezett késedelmes allomanyban volt a leg-
nagyobb volumenti leépiilés. 2019 végére éves Gsszeve-
tésben valamennyi lakossagi hiteltermék esetében csokke-
nés volt megfigyelhetd a 90 napon tul késedelmes hitelek
allomanyaban és aranyaban egyarant (58. abra). A szabad-
felhaszndlasu jelzéloghitelek 90 napon tul késedelmes allo-
manya csokkent a legnagyobb mértékben, éves 6sszeve-
tésben 46 milliard forinttal, azonban tovabbra is e hitelek
rendelkeznek a legmagasabb nemteljesit6 arannyal (8 sza-
zalék) a jelzéloggal fedezett hitelek korében, és a legna-
gyobb sullyal az 6sszes nemteljesité haztartdsi hitelen be-
lUl. A legmagasabb nemteljesitési ardnnyal rendelkezd, 90
napon tul késedelmes gépjarmi(ihitelek esetében 3 szdza-
Iékpontos mérséklGdést kovetben 15,3 szazalékra csokkent
a nemteljesitési rata. A legalacsonyabb, 1,3 szdzalékos
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59. dbra: A hitelintézeti szektor hdztartdsi nemteljesitési arannyal a piaci kamatozasu lakashitelek,
hitelportfdlidjanak értékvesztés-dllomdnya és annak valamint a személyi és aruhitelek rendelkeztek. Mig az ala-
vdltozdsa 2019-ben csony nemteljesitési arany a piaci kamatozasu lakashitelek
0 50 100 150 200 250 300 350 esetében a nemteljesité allomany jelent8s, 37 szazalékos
- I Mrd Ft .. ;s R P . IR .
Ertekvesztez;f;t?\;tas' hitelek - - pygpy = csokkenésének volt kdszonhetd, addig a személyi és aruhi-
teleknél a hiteldllomany béviilése volt a f6 mozgatdérugo.
Kivezetés/leiras miatti véltozds -135
A vallalatok koronavirus-jarvany miatti sériilékenysége
Hitelkockdzat miatti valtozds hatdssal lesz a haztartasi hitelek kockazatara is. A vallalati
1 hiteldllomanyhoz hasonldan, a hitelintézeti szektorban a
Egyéb valtozas - . .
i haztartasi hitelportfélio értékvesztés-allomanyanak csok-
Keletkeztetés és vasarlas miatti 1 . . it
ertékueurtes viltonke kenésében is a tisztitasoknak volt a legnagyobb szerepe
Ertékvesatés hiztartési hitelek - — - 2019-ben. A tisztitdsok szektorszinten 135 millidrd forinttal
2019. V. mrdFt  csOkkentették az értékvesztést, a hitelkockdzatban tortént
0 50 100 150 200 250 300 350 kedvez§ valtozas hatasara pedig tovabbi 31 millidrd forint

l DStagel OStage2 M@Stage3 l

értékvesztés-allomanyt lehetett felszabaditani (59. abra).

Megjegyzés: Stage 1: olyan pénziigyi eszkbzokre képzett Az értékvesztés-allomany 6sszetételében a Stage 1 katego-
értékvesztés, amelyek hitelkockdzata nem nétt jelentdsen a

. . e L i ria 6 szazalékkal csokkent éves szinten, a Stage 2 kategéria
kezdeti megjelenités Ota. Stage 2: olyan pénziigyi eszkézokre

képzett értékvesztés, amelyek hitelkockazata jelentésen nétt a 2 szazalékkal ndtt, mig a Stage 3 kategoria 32 szazalekkal
csokkent 2019 folyaman. 2019 végén Gsszességében a hi-

kezdeti megjelenités éta, de a kihelyezett 0sszeg értéke még
nem csokkent. Stage 3: nemteljesité pénziigyi eszkdzokre —telintézetek nemteljesitd haztartasi hitelallomanyanak ér-
képzett értékvesztés. Forrds: MNB. tékvesztéssel vald fedezettsége tovabbra is magas, 55 sza-
zalék volt, a 90 napon tul késedelmes nemteljesité portfo-
lid esetében pedig 63,8 szdzalék. A kdvetkez6 egy évben a
haztartasi hitelek esetében is az értékvesztés jelentGs

emelkedésére szamitunk, ami a kiesé jovedelmekre, a

60. dbra: A késedelmes hdztartdsi jelzdloghitel-kévetelé- Munkanélkiliség nGvekedésére vezethetd vissza.

sek szamdnak vdltozdsa 2013 és 2019 koz6tt A koveteléskezel6k adésai még korabbi kotelezettségei-

1g 2 darab % a0 ket térlesztik, mikdzben ujabb sokkal kell szembenézniiik.
160 - A L ogo A 90 napon tul késedelmes jelzaloghitelbdl ered6 102 ezer
140 A A - 70 tartozas 82 szazalékat mar a pénziigyi vallalkozasok kezelik
120 4 60 (60. abra). E tartozasok addsai Ugy szembestilnek a korona-
100 1 T % virus-sokkal, hogy a korabbi problémas hiteleiket sem tud-
801 F a0 tdk rendezni. A késedelmes hdaztartdsi jelzdloghitel-allo-
] " many 61 szazalékanal (449 milliard forint) nem rendelke-
] [ zlink jovedelem és foglalkozas adattal, esetlikben feltéte-
22 (1)0 lezhetd, hogy sok addsnak nincs tartés munkaja, igy 6k van-
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 nak a leginkdbb kiszolgaltatott helyzetben. Azon késedel-
::Iet’zl‘:‘gt‘;'z‘;:::‘?::':(Z'v':;’;::"’e‘e'"5 mes haztartasi jelzaloghitelek kdzil, amelyeknél rendelke-

A Pénziigyi vllakozésok arénya (jobb skala) zlink foglalkoztatds- és jovedelemadattal, mintegy 120 mil-

liard forintot (42 szazalékot) tettek ki a koronavirus-jarvany
Forras: KHR, MNB. szempontjabdl leginkabb sériilékeny foglalkoztatottak hi-
telei 2019 végén. Ezeket a haztartdsokat rdadasul az ingat-
lanpiaci aktivitds mérséklédése is fokozottan sujtja: az drak
lassabb novekedése, vagy bizonyos régidban azok csokke-
nése esetén ugyanis az addsok kisebb eséllyel tudnak a fe-

dezet eladdséval szabadulni a késedelmes tartozastdl.??
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6. Jovedelmez6ség, hatékonysag, tékehelyzet: magas
t6kepufferek a varhato eredmeénysokk el6tt

A hitelintézeti szektor 2019-ben 499 milliard forint addzott profitot ért el, ami a szektor 2016 Ota elért nyereségét 2100
milliard forintra emelte. A sajdttéke-ardnyos jévedelmezbséqg 1,9 szdzalékponttal 11,6 szdzalékra mérséklédétt az ered-
mény 29 milliardos csékkenése és a sajdattéke 11 szdzalékos béviilése kévetkeztében. Az eszkbzardnyos eredménytétele-
ket tekintve a legnagyobb kedvezétlen vdltozds a kamateredményben és a nettd értékvesztésképzésben tértént 2019-
ben. Utobbi tétel eredményjavito hatdsa tovabb esett, a hitelportfdlion pedig mdr a negativ elGjelii értékvesztésképzés-
nek volt nagyobb sulya a visszairdsokkal szemben. Bdr révid tdvon a jegybanki és kormdnyzati Iépések tompitjdk a jar-
vdny gazdasdgi hatdsait, a tdmogatd intézkedések ellenére mar idén is megnéhet a banki értékvesztésképzés, k6zép- és
hosszu tdvon pedig tovdbbi veszteségek vdrhatoak a gazdasdgi folyamatok fiiggvényében. A hiteldllomdnyon 2019-ben
realizalt kamatbevételek kézel harmada a jarvdny kévetkeztében sériilékennyé valt adésokhoz kéthetd, és a szektor je-
lentds része esetében a teljes kamatbevétel tébb mint 30 szdzaléka az érintett dllomdnyokbdl ered. A hazai banki szol-
gdltatdsok digitdlis csatorndkon keresztiil korldtozottan érhetdk el, ezdltal egyes bankoknak problémdt okozhat a jelen-
legi jarvdnyhelyzethez térténd lizleti alkalmazkodds.

A stabilan magas jévedelmezbség eredményeképpen a bankrendszer erés tékehelyzettel néz szembe a koronavirus-jar-
vdny okozta kihivdsokkal. A hazai bankok az elmult négy év nyereségének jelentds részét visszaforgattdk a miikodésiikbe,
igy a sajat téke kdzel masfélszeresére nétt 2015 végéhez képest, ami robusztus tékehelyzetet eredményezett. A szektor
t6kemegfelelési mutatdja 17,5 — a teljes év végi nyereséggel szdmolva 18,1 — szdzalékot ért el decemberben. A szabd-
lyozoi tékepufferek felszabaditdsdval mérlegféésszeg-alapon a szektor 94 szdzaléka esetében a 8 szdzalékot is megha-
ladja az elsé pilléres kbvetelmény feletti szavatold téke szintje a teljes kockdzati kitettségérték ardnydban kivejezve.

6.1. Az elmult évek kiemelkedd nyereségét a
jarvany szamos csatorndan keresztiil veszélyez-
teti

61. dbra: A hitelintézeti szektor G6sszesitett éven beliil A magyar bankrendszer az elmult években kiemelkedd

kumuldit adézds utdni eredménye, illetve vesztesége nyereséget ért el. A hitelintézeti szektor 499 millidrd forint
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év eredményétdl (61. abra). A vizsgalt id6szakban a kon-
szolidalt eredmény — amely a hazai és kilfoldi leanyintéz-
mények eredményét is tartalmazza — 692 milliard forint
volt, amely viszont 44 millidrd forinttal meghaladja a 2018
végi profitot. Az egyedi adatok szerint a veszteséges intéz-
mények szama 2019 sordn 8-ra emelkedett. Ezen intézmé-
nyek mérlegf66sszeg-alapu piaci részesedése 13,3 szazalé-
kot tett ki. A hitelintézeti szektor az elmult négy év soran
régiés viszonylatban is kiemelked6 jovedelmezéségével
Osszesen 2100 milliard forint eredményt ért el.

A tulajdonosok a magas profit érdemi részét visszaforgat-

tdk a banki miikodésbe, hozzajarulva ezzel a

22 A 2019. méjusi Pénziigyi stabilitasi jelentésben részletesen bemutattuk, hogy bar orszagos atlagban nagymértékben néttek a lakdsarak az elmult
években, ez az daremelkedés egyes jardsokban nem éreztette hatdsat. Ezeken a helyeken a magas hitelfedezeti mutatéval jellemezhet6 késedelmes
adosok is nagyobb ardnyban fordulnak elé.
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62. dbra: A hitelintézetek addzott 12 havi gérdiil6 sa-

jattéke-ardnyos jovedelmezGsége
%

%

2,5

L 1,5
L 1,0
L 0,5
L 0,0
L 0,5
L -1,0
L -1,5
L 2,0

112 havi diszkont kincstarjegy hozamahoz képesti prémium
——12-havi gordulé ROE

& Visszaforgatott eredmény a sajat t6ke aranyaban
—12-havi gordulé ROA (jobb skéla)

-2,5

Megjegyzés: A visszaforgatott eredmény a sajat t6ke aranya-
ban az év végi eredmény kovetkez6 évben kifizetett osztalék-

kal csokkentett szintjét foglalja magaban. Forras: MNB.

6. tabldzat: A 12 havi gérdiil6 eszk6zardnyos eredmény-

tételek
2017. IV.-] 2018. 1.~ 2018. IV.-| 2019. II.-
P . 2017.1V. | 2018.11. | 2018.1v. | 2018.1V. | 2019.1I. |2019. V. | 2019. IV.
Eszkozaranyos tételek . PR s A — —
allapot | kozétti | kozotti allapot kozotti | kozotti | allapot
vdltozds | vdltozds vdltozds | vdltozds
Kamateredmény 2,18% -0,12% 0,03% 2,09% -0,02% | -0,16% 1,91%
Jutalék- és dijeredmény 1,44% -0,02% 0,01% 1,42% 0,01% 0,03% 1,46%
Pénziigyi mlv. eredménye 0,41% 0,05% -0,05% 0,41% -0,09% 0,05% 0,37%
Miikodési koltségek -2,04% 0,01% -0,07% -2,10% 0,03% 0,05% -2,02%
Ev. képzés és visszairds 0,52% -0,15% | -0,20% 0,16% -0,04% | -0,01% 0,11%
Osztalék 0,29% -0,05% | -0,01% 0,23% 0,03% -0,02% 0,24%
Bankado -0,12% 0,01% 0,01% -0,10% 0,00% -0,01% | -0,12%
Egyéb eredmény -0,89% 0,05% 0,11% -0,72% -0,05% 0,02% -0,75%
Adoézott eredmény 1,78% -0,24% | -0,16% 1,39% -0,14% | -0,05% 1,20%

Forras: MNB.

63. dbra: Eszkézardnyos bevételek és kéltségek nemzet-

kozi 6sszevetésben

%

G b O A or N®wwAWM
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[ Eszkozaranyos kamat-, jutalék- és dijeredmény (3 éves atlag)
W Eszkdzardnyos amortizdcio (3 éves atlag)
B Eszkozaranyos egyéb miikodési koltségek (3 éves atlag)
W Eszkozaranyos személyi raforditasok (3 éves atlag)
A Internetes bankolas az internetezék ardnyaban (jobb skala)
Megjegyzés: A HU* a tranzakcids illetéktdl, a bankadétal, il-
letve a kilfoldi leanyoktdl szlirt adatokat jel6l. Forras: EKB,

Eurostat, MNB.

sokkellenallé-képesség noveléséhez. A nominalis ered-
mény csokkenésének megfeleléen a sajattéke-ardnyos jo-
vedelmez&ség (ROE) 11,6, az eszkbdzaranyos eredmény
(ROA) pedig 1,2 szazalékra mérséklédott 2019. december
végéig, ami rendre 1,9 szazalékpontos, illetve 18 bazispon-
tos negativ valtozasnak felel meg éves viszonylatban (62.
abra). A magyarorszagi hitelintézetek tulajdonosai a 2016
és 2018 kozotti eredménybdl fizetett osztalékok 6sszege
alapjan a profit mintegy 70 szazalékat forgattdk vissza a
szektor mikodésébe. A 2019-es eredmény az MNB oszta-
|ékfizetések halasztasara vonatkozd felszdlitasanak ko-
szonhetben varhatdan teljes mértékben a szektor sajat t6-
kéjét fogja gyarapitani. A korabbi évek kedvezé tendenciait
folytatva igy a szektor sajat t6kéje real értéken kozel a fe-
lével n6tt 2015 végéhez képest, ami a koronavirus-jarvany
kapcsan kialakult veszélyhelyzetet tekintve kedvezé koriil-
ménynek tekinthetd.

A netté értékvesztésképzés eredményhatasa egyszeri té-
telektdl szlirve mar veszteséget mutat. Az eszkbzaranyos
eredménytételek alapjan atrendez6dés volt megfigyelhetd
a bankrendszer bevételeinek szerkezetében: mig a nettd
kamateredmény mintegy 18 bazisponttal mérsékl6dott az
elmult évben, a jutalék- és dijeredmény mértéke 4 bazis-
ponttal névekedett (6. tablazat). A miikodési koltségek no-
minalisan emelkedtek a szektorban, azonban a mérlegfé-
Osszeg tobb mint 10 szazalékos bévilése kovetkeztében
eszkdzaranyosan javuldst mutatott ez a tétel. A nettd ér-
tékvesztésképzés eredményhatdsa az el6z6 évekhez ha-
sonldan tovabbra is pozitiv volt, azonban ez elsésorban
egyedi tételeknek volt kdszonhetd. A hitelek értékveszté-
sét kiilon vizsgalva —illetve egyes hitelportfélion kiviili egy-
szeri tételektdl szlirve — 2019-ben mar veszteséget mutat
az értékvesztésképzések és -visszairasok egyenlege. Va-
lamennyi eredménytétel egylttes hatdsanak eredgjeként
a 12 havi gordilé eszkdzaranyos jovedelmez6ség mintegy
18 bazisponttal csokkent 2018 végéhez képest.

A magyar bankrendszert alacsony hatékonysaga sériilé-
kenyebbé teszi a bevételoldali visszaesésekkel szemben.
A magyar bankrendszer nemzetkozi viszonylatban kima-
gaslonak szamitd miikodési koltségei aranyaiban szintén
kimagaslo alapvets bevételi tételekkel (kamat-, jutalék-, és
dijeredmény) parosulnak. A m{kddési koltségek mindha-
rom részkomponensében kozel sereghajtd poziciot ér el a
hazai bankrendszer uniés 6sszevetésben (63. dbra). A ma-
gas mUikodési koltségek kimagaslé bevételekkel vald ,fe-
dezése” nemcsak versenyképességi okokbol karos, de
csokkenti a szektor alkalmazkoddképességét is a hirtelen
valtozé bevételoldali csokkenésekkel és kockazati koltsé-
gekkel szemben. bankok

Ennek oka, hogy a hazai
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tobbségére jellemz8, személyes kiszolgalasra és kiterjedt
fiokhaldzatra éplil6, magas koltséggel mikodé banki stra-
tégiak nem alakithatdak rugalmasan egy olyan helyzetben,
mint amit a jarvany terjedése elGidézett (8. keretes iras). A
hatékonysag novelésének egyik mddja a technoldgiai fej-
lesztésekben rejlik, amit a mikodési koltségek és egyéb
hatékonysagi, illetve digitalizacios mutatdk (példaul inter-
netet hasznaldk aranya) kozotti jelentds korrelacid is mu-
tat. A belsé m(ikodés és az értékesitési, illetve lGgyintézési
csatorndk digitalizaciéjanak sziikségessége a jarvanyhely-
zet kapcsan kozvetlenil is megmutatkozott, és vélhet&en
Osztonzi a banki fejlesztések nagyobb foku érvényesiilé-
sét. 2

8. KERETES {RAS: A HAZAI BANKOK JOVEDELEMSZERKEZETENEK ES HATEKONYSAGANAK EGYEDI SZINTU ELTERESE!

A jarvany okozta kihivasok a miikodési és iizleti kornyezetben probara teszik a hazai bankok elmtult években alkal-
mazott izleti, illetve jovedelmi stratégidjat. A bankrendszer profitja az el6z6 valsag veszteséges id6szakat kévetGen
2016-ban jelentésen megemelkedett és 2017-ben rekord szintet ért el, elsésorban az értékvesztés-visszairdasoknak ko-
szonhetden. A kedvez6 trend a legtébb intézményre jellemzd volt, 2019-ben — a visszairasok kifutasa és az alacsony
kamatkornyezet kévetkeztében —azonban mar alig néhany hitelintézet tudta csak ndvelni eszkézaranyos eredményét
(ROA). Bar a t6kemegfelelés szempontjabdl minden intézmény helyzete megfelels, a t6ke hosszu tavi fenntarthatdsa-
gat, valamint a stakeholderi elvarasokat, vagyis a t6kekoltség (CoE) feletti megtériilést egészséges szintl és szerkezet(
profitabilitasnak is tamogatnia kell. Tobb intézmény esetében is elmondhaté azonban, hogy a bevételek szintje és szer-
kezete nem megfelel6 ahhoz, hogy a miikodési koltségek és hitelezési veszteségek elszamolasat kdvetben is megha-
ladja a t6kekoltséget.

A bankok eszkdzaranyos eredményszerkezetét az elmult négy jovedelmezé év érdemben atalakitotta. A 2018 maso-
dik és 2019 elsé felére tehet6 — a bankkozi hozamok emelkedésébdl kovetkez6 — pozitiv kilengéstél eltekintve a kamat-

y Hazai bankok eredményszerkezete 2019-ben y jovedelem trendszerlien mérsékl6dott a nagy,
0 0
10 : kozepes-, és kisbankokndl egyardnt. Mind a hite-

8 Kamatjévedelem: 14,4% , S 3 . .,

. Jutalék és dijeredmény: 2% leken (és betéti kbveteléseken), mind az értékpa-

a pirokon elszamolt kamatbevétel csokkenése

2 meghaladta a kiadasok mérséklédését, ami jol

0 - jelzi az atarazasi korlatokat. A kamatokbdl eredé
2 jovedelem kiesését az intézmények tobbsége a
-4 4 A p p e , "

. nettd jutalék- és dijeredmény emelésével vagy
3 | szinten tartasaval kompenzdlta, aminek kovet-
-10 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ -10 keztében megndtt a (tranzakcids illeték szintjével

2 1]2]3]4)1]2]3]4]5]6]7]8]9 csokkentett) jutalék- és dijeredmény kamatered-

[ - .

& Nagybankok 'E‘;Z:k”ois Kisbankok ményhez viszonyitott ardnya, 2015 és 2019 ko-
z0tt bankrendszeri szinten 8,7 szazalékponttal

mKamatjovedelem U2 S eselliceliniy 50,1 szazalékra. A jarvannyal mérséklédé hitelak-

W Személyi jellegli raforditdsok Egyéb igazgatasi koltségek

O Ertékvesztés képzés és visszairds [ Egyéb eredmény tivitas fokozhatja a kamatjovedelem trendszerd

© ROA (2016-2019 tlag) csOkkenését, mikozben a jutalék- és dijeredmé-

és: Az eqyéb eredmény a pénziigyi miveletek eredményét, az osztalékbevételt és a bankadot, az egyéb e . , L .,
igazgatdsi koltségek pedig az értékcstkkenési leirdst is tartalmazzdk. Forrds: MNB. nyek jov6beli vdltozasanak irdanya nem

2 A hazai bankrendszer atfogé digitalizacids helyzetérdl, az otthoni munkavégzéssel és a digitélis csatornakon torténd termékértékesitésekkel kap-
csolatban lasd az MNB 2020 aprilisaban megjelent FinTech és Digitalizacids Jelentését. A FinTech megoldasok elGretorése a szabalyozdi megujulast is

katalizalja, amely folyamat innovativ keretrendszerek Iétrehozdsaval is tdmogathatd, a nemzetkozi gyakorlat alapjan leginkdbb Innovation Hubok és
Regulatory Sandbox-ok felallitasa révén. Az MNB az elsé hatdsagok kozétt volt Eurdpaban, ami ilyen keretrendszereket hozott létre.
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egyértelm, tekintve, hogy a pénzforgalmi szolgaltatasok, a kartyalizletag, de akar a befektetési szolgdltatasok is ked-
vezden alakulhatnak, részben a jarvany kovetkeztében megvaltozé bankoldsi szokdsok és megtakaritasi preferencidk
hatdsara.

A kiilsé tényez6k erGteljes eredményformalo hatasa ellenére a hitelintézetek 2019. évi eredményszerkezete hetero-
gén képet mutat. A hazai bankok jelentds kiilonbségeket mutatnak a mikodési koltségeik eszkdzardnyos szintjében,
és abban is, hogy ezeket a koltségeket milyen szintl és szerkezet( bevételekkel ellensulyozzak. Banki mérettél fligget-
lendl taldlunk olyan intézményeket, ahol a bevételek épp hogy csak fedezik a koltségeket. Raaddsul sok esetben a vo-
latilisebb tételek (példaul pénziigyi miveletek eredménye) vagy az értékvesztés-visszairasok érdemi részét adjak a pro-
fitabilitdsnak, azonban az e tételekb&l szarmazoé bevétel hosszu tavu fenntarthatdsaga kétséges. Az értékvesztés-visz-
szairasok kedvezé profithatasa az elmult években elfedte azt, ha egy bank jovedelemszerkezete hosszabb tavon fenn-
tarthatatlan. A koronavirus-jarvany megjelenésével azonban a hitelezési veszteségekre képzett értékvesztések Ujboli
novekedése varhato, igy a nem hatékony, vagy alacsony bevételi potenciallal rendelkezé bankok profitabilitdsa jelen-
t6sen mérséklédhet.

Egyes intézmények nem hasznaltak ki az elmult évek kedvez6 gazdasagi kornyezetét hatékonysaguk javitasara. A
hazai bankrendszer abbdl a szempontbdl is heterogén képet mutat, hogy az egyes bankok hatékonysaga (az eszkézara-

nyos-, valamint a jovedelemaranyos mikodési Hazai intézmények hatékonysdgi mutatoinak vdltozdsa
koltség mutatokkal kozelitve) hogyan véltozott 2o 2015 és 2019 vége kozott
2015 és 2019 kozott. Egyes intézmények eseté- 3'25 P .

ben az elmult nyereséges évek alatt a hatékony-

N

o}

S 3,00
sag egyaltalan nem javult, s6t, tébb esetben E 275
romlott is. Azoknal a bankoknal, ahol pozitiv el- g 2,50 L N\ N N WA
mozdulas figyelheté meg, az az értékcsokkenési T 2,25

)
leirds szinte altalanos emelkedése ellenére va- g 2,00

g
I6sult meg, és intézményenként eltérd ardny- 2 175

. z AAR 7 sz z G 150
ban kdthetd a személyi jelleg(i raforditasok ésaz ~ § 12t : ; i
s ) et . . L 125 - e R -
egyéb igazgatasi koltségek eszkdzaranyos csok- § , ; ; ; ; ; ;
. . S 1,00

kentéséhez. Az infrastrukturat illetéen tobb in- 8 o7 Nagybankok
7 3 s e s % e RS 4 0 = Arté
tézménynél — eltéré itemezéssel — elérelépés S Kozepes bankok (aggregalt érték)
il fiGkhal6 Il d :§ 0,50 Kisbankok (aggregalt érték)
dthatosatilaxnalozatiieepiteseben,Srendszen: ﬁ 0,25 - b Hitelintézeti szektor (aggregalt érték) |
szinten 30 szazalékkal esett a fickok szama 2015 ™ g L —————————
decemberéhez képest, mig az allomanyi létszam 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 120
az egyes miikodési teriiletek béviild kapacitds Jovedelemardnyos kéltségszint (2015 és 2019, %)
igénYéVel pérhuzamosan sok bank esetében Megjegyzés: A halvdnyabb szin 2015 végi, a sététebb 2019 végi adatokat jelél. Forrds: MNB.

nétt, szektorszinten pedig gyakorlatilag stag-

nalt. A fidkhaldzat és az allomanyi lIétszam racionalizéldsa viszont nem feltétlenil vezet a hatékonysag azonnali javula-
sahoz. A jov6ben viszont elkerllhetetlen lesz a gyengén teljesitd hitelintézetek fejlettebb intézményekhez valo felzar-
koézasa a banki digitalizacié valamennyi dimenziéja mentén. Az infrastruktira és a digitalis megolddsok fejlesztésén tul
a pénzigyi penetracid mélyitése és a szektoron belili konszolidacid szintén katalizalhatjak a hatékonysag, illetve a
fenntarthaté jovedelmezdség névelését.

A kialakult valsaghelyzet a bankok kamatbevételeinek je-
lent@s részét érintheti. A kamatbevétel szektorok szerinti
becslése alapjan a hazai hitelintézetek éves szinten kozel
163 millidrd forint bevételt értek el a véllalati szegmens-
ben, mig 419 millidrd forintot a haztartasi hiteleken (64.
abra). A kamatbevételt részszegmensek szerint vizsgélva
elmondhatd, hogy a koronavirus terjedése altal kozvetle-
nil érintett dgazatokhoz tartozo vallalatokhoz 20 milliard,
a teljes sérilékeny vallalatihitel-allomanyhoz pedig
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64. dbra: A hiteleken elért kamatbevétel becslése (bal
oldal) és a szektor eszkézeinek eloszldsa az érintett ka-
matbevétel ardnya szerint (jobb oldal)

1); 34 Mrd Ft 10.0%
""" 2); 20 Mrd Ft

6); 109

4); 34
Mrd Ft

M 1) Lakossagi kozvetlendl érintett
m 2) Véllalati kézvetlenll érintett
[ 3) Lakossagi kozvetetten érintett
@ 4) Vallalati kozvetetten érintett
i715) Lakossagi kevésbé érintett
716) Vallalati kevésbé érintett

E<50% O<35% O0<30%
0<20% W<10%

Megjegyzés: A bal oldali abra a 2019-es becsiilt kamatbevétel
bontdsat, a jobb oldali dbra pedig a hitelintézeti szektor 6sz-
szes eszkozének eloszlasat mutatja a sérilékeny vallalati és
lakossagi hiteleken elért bevétel részaranya alapjan. A lakos-
sagi sérilékeny hitelek aranydnak becslése 2017-es adatok
alapjan késziilt. Forras: MNB.

65. dbra: A veszélyhelyzet révid- és hosszabb tavu
eredményhatdsai

KOZEP- ES HOSSZU TAVU

ROVID TAVU HATASOK HATASOK

A moratérium megakadalyozza a
kockazatossag hirtelen emelkedését
az Ugyfelek tobbségénél

A moratorium segit meg6rizni az
ugyfelek fizet6képességét

A kormany célzott intézkedései
mérséklik a hitelkockazat
emelkedését

A jegybanki intézkedések
megakadalyozzdk a hozamgorbe
kedvez6tlen véltozasat

A forintgyengtilés negativan érinti a
nyitott devizapoziciéval rendelkezd
véllalatokat

Kamatfizetések jelenértékének
véltozasa (legfeljebb -58 mrd Ft)

A torlesztések Ujraindulasakor
jelent6sen néhet a nemteljesité
hitelek aranya

Egyes vallalatok mar idén a
nemteljesitd kategdridba
kertlhetnek

A kormany egyszeri 55 milliard
forintos bankadé kivetésérél dontott

Keresleti és kindlati tényez6k
visszavetik a hitelezési dinamikat

A kulfoldi lednybankok eredménye
hasonlé tényezék mentén
csokkenhet

Forras: MNB.
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mintegy 54 millidrd forint kamatbevétel kothetd. Ezen fe-
[Ul a sérllékenyként azonositott lakossagi hitelek kamatai
tovabbi 131 milliard forintot tettek ki. A sértlékeny szek-
torokon elért kamatbevétel intézmények kozotti eloszlasa
valamelyest koncentralt, mérlegf60sszeg-alapon az intéz-
mények kozel 77 szdzalékanal ér el 30 szazalékndl maga-
sabb aranyt a vdllalati és lakossagi portfélion realizalt ka-
matbevételen belil. A fizetési moratérium miatt azonban
a kamatbevétel csdkkenésének realizdlédasa 2020-ban
még nem varhatd, csak a kovetkez§ évek eredményét
érintheti.

A jarvany szamos egyéb csatornan keresztiil is hat a ban-
kok eredménytételeire. A jogszabaly altal elGirt fizetési
moratérium az elhalasztott kamatbevételek linedris tor-
lesztését irja el6 2021-t6l, igy a bankok a pénzaramlasok
jelenértékének csokkenése miatt legfeljebb (a moraté-
rium teljes kihaszndltsaga esetén) 50-60 milliard forint
veszteséget szenvednek el 2020-ban. Ugyanakkor a mo-
ratérium javitja az ugyfelek révidtavua likviditasi helyze-
tét, igy lehet6séget ad az ellatasi lancok megszakaddsa-
nak elkertlésére, tamogatva a gazdasag mikodGképessé-
gének fenntartdsat. A torlesztések jogszabalyi felflggesz-
tése a banki kockazati kéltségek megjelenését is limitél-
hatja: bar a hitelkockazat jelentés emelkedése esetén a
bankoknak a moratérium ideje alatt is at kell sorolniuk a
vallalatokat az IFRS szerinti Stage 2 kategdriaba, a mora-
térium miatt a bankok varhatdan kevesebb esetben fog-
jak a kockazatok emelkedését észlelni. Emellett a Kor-
mdny egyszeri bankadoé fizetésére kotelezi a hitelintéze-
teket, amelynek 6sszege 2020-ban 55 millidrd forint,
amelyet azonban 2021-t6l 5 év alatt egyenld részletek-
ben levonhatnak az aktualis évi bankadd 6sszegébdl. A
jarvany, illetve a jegybanki és kormdnyzati intézkedések
azonban szamos egyéb, kozvetett csatorndn is kihatnak a
szektor idei, illetve a kdvetkezd évek profitjara (65. abra).
Az érintett agazatok és az altaluk alkalmazott munkaval-
lalok pénziigyi helyzetét a kormdny célzott intézkedései
is segitik. A meglévé hitelallomanyon tul az Uj hitelezés-
ben mind kinalati, mind keresleti okokbdl visszaesés var-
hatd, ami szintén csokkenti a bankok elsGdleges bevételi
tételeit. A jutalék- és dijeredményeket a fizetési és egyéb
—nem hitelezéshez kothet6 — szolgdltatasok visszaszoru-
ldsa mérsékelheti, azonban jelenleg még nem tapasztal-
hatod csdkkenés a forgalomban. A lejarati transzformacio-
bél adodd hozamgoérbe-érzékenységet és kamatkockaza-
tot a jegybanki intézkedések mérsékelték. Az intézmé-
nyek nyilt devizapoziciéi nem jelentenek érdemi kockaza-
tot a pénzlgyi miveletek eredményére, de a gyengiilG fo-
rintdrfolyam novelheti a forintbevételekre tdmaszkodd,
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devizahitellel rendelkez6 vallalatok kockazatossagat. Vé-
gezetll a kulféldi lednybankok konszolidalt eredmény-
ben, illetve osztalékbevételekben megjelend nyeresége
szintén visszaeshet az adott orszdgok gazdasagi és pénz-
Ugyi folyamatainak fiiggvényében.

6.2. A bankszektor erds t6kehelyzete segit a

jarvany okozta sokkok kivédésében
66. abra: A bankrendszer konszolidalt TMM értéke és az

o ] ) A teljes év végi nyereséggel szamolva 18,1 szazalék a
eszk6zok atlagos kockdzatossdga

bankrendszer konszolidalt tkemegfelelése. A 2019-es év

% %
20 80 . . o , 2L s . ,
18 o coas0NRRONBanNA.rnodl » €redményének figyelembevétele nélkil a banki szavatold
12 ] l~l~|~|~|\‘_‘wu.; N I g‘; t6ke 12,6, illetve a teljes kockazati kitettségérték (TREA)
12 | - 48 15,6 szdzalékos emelkedésének eredményeképp a bank-
10 L 40 C s - . .
s | | 5, rendszer teljes t6kemegfelelési mutatdja (TMM) 0,5 szaza-
2 ] [ ig lékponttal 17,5 szazalékra mérséklédott a konszolidalt
2 - 8  adatok alapjan féléves viszonylatban (66. dbra). Az év végi
[ e s e e L B s e o e LA s s b B s s s B s s 0
SESESE =23 -==5-"=S=5 "S5 "==5-"==5 nyereség jelenleg még (az auditalast megel6z6en) figye-
0 NS = Nm < %) €} ~ o0 o P L. ;.
s83333 g g g 3 3 3 lembe nem vehetd részét is beleszamitva azonban 18,1
NANANANNAN N N N o~ o~ o~
EAz évkozi nyereség figyelembe nem vehetd része szazalékot ért el a mutatd. Az érték tovabbra is kielégit6é
3Pillér 1l és szabad t6ke . . ; . . 3 3
EmKombinilt puffer t6kehelyzetrdl tanuskodik szektorszinten, tovabbd valam-
EmPillér | feletti téke .. " . , , ., L, L,
mmpilér | ennyi jelent&sebb intézmény teljesitette a tékefenntartasi
-0-Az eszk6z6k dtlagos kockazatossaga (jobb skala)

pufferrel egyltt 2019-ben érvényes 10,5 szazalékos mini-
Megjegyzés: A 2014 el6tti adatok eltérd prudencialis és szam-

viteli standardok mellett késziiltek. Az eszkdzok atlagos koc-
kazatossaga a teljes kockazati kitettségérték és az 6sszes esz-
koz aranyat jeloli. Forras: MNB.

mum elvarast.

A koronavirus hatasainak mérséklése érdekében az MNB
szamos intézkedést hozott a bankok t6kemegfelelésének

. o . konnyitésére. Azon tul, hogy a varhato hitelezési dinamika

67. dbra: A bankrendszer szavatold tékéje és a 2019. év . . 9 . . .
o skekbvetelménvek folytan az anticiklikus t6kepufferrata hosszabb tavon is 0

égén érvényes tékekbvetelménye 14 . . (o
veq veny v y szazalékos szinten maradhat, az MNB a t6kefenntartasi

Jarulékos ” — . .. . . .
pillér I thef:::?ztasr;a;sl puffer, valamint a kereskedelmiingatlan projekthitel kitett-
t°kea‘a"T'a‘(PZG) ’ ségekre vonatkozé rendszerkockazati tékepuffer (SyRB)
Intézményspecifikus L 0 . L -
P Anticiklikus tSkepuffer teljesitése aldl is felmentést ad. A t6kefenntartasi puffer
pufferkovetelmény: [ (0,1%) megsértésének atmeneti engedélyezése, illetve a hazai
3,6% Els6dleges . . . P . . oz
Alapvets téke (T1): [ alapvets téke (CET1) R:::es;z;lf(:::(g;a;t- rendszerszinten jelent@s hitelintézetekre vonatkozé téke-

15,3% ElsG6dleges

il puffer (O-SIl) 2021 végéig valo feloldasa az ezen fellli sza-
alapvetd téke (CET1)

Pillér Il kdvetelmény

(P2R) Egyéb rendszerszinten

A bad t6kével — és teljes év végi nyereséggel — egylitt kozel
jelentds intézményekre
vonatkozé t8kepuffer (1%) | 2050 millidrd forint (TREA aranyaban 7,5 szazalék) szaba-
ALl don felhasznalhaté tékét jelent. A felsorolt kévetelmények

4,5% Elsédleges
alapvet t8ke (CET1) felolddsa nagymértékben noveli a bankok mozgasterét a

0,1% Kiegészit6
alapvetd téke (AT1)

(Ev végi nyereség
figyelembe nem
vehet6 része: 0,6%)

1,5% Kiegészitd gazdasagélénkitd hitelezést és az esetleges veszteségek

alapvetd téke (AT1) feldolgozasat illetéen (67. dbra). Az enyhitett el8irdsoknak

2% Jarulékos toke (T2) valé megfelelést segiti az MREL kdvetelményekre vonat-

Megjegyzés: AT2, illetve AT1 t6kére vonatkozé elGirdsok jobb koz6 2020. évi kotelezettségek 6 honappal valé elhalasz-

mindségl (T1, illetve CET1) tékével is teljesithetSk. Forras: tasa is.

MNB.
Mérlegf66sszeg-alapon az elsd pilléres kovetelmény fe-

letti t6keszint a bankrendszer 94 szazaléka esetében a 8
szazalékot is meghaladta. Az elGirt t6kepufferek és Pillér
Il-es kdvetelmény feletti szabad t6ke relative koncentralt
volt 2019. év végén, a szabad puffer kdzel 65 szdzaléka
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68. dbra: A hitelintézetek eloszldsa a Pillér | feletti szava-

told téke szintje szerint mérlegfédsszeggel sulyozva
% %

100 - - 100
90 A - 90
80 - - 80
70 4 - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 4 - 40
30 - 30
20 1 1 ] L 20
10 1 - 10
2018. 1. 1. II. V. 2019. 1. 1. I, V.

l W4%< B6%< O8%< O10%< W12%< I15%<‘

Megjegyzés: A kategoriak az elsé pillér feletti szavatolo téke
szintjét jelolik a teljes kockazati kitettségérték aranyaban. A
szavatolé t6ke tartalmazza a teljes évkozi vagy év végi nyere-
séget is. Forras: MNB.

69. dbra: Tékepufferek a veszélyhelyzet dltal érintett hi-

teldllomdny ardnydban

% %
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Kozvetlenll érintett allomany: 1389 mrd Ft
600 1 Teljes érintett allomany: 4549 mrd Ft - 300
500 A - 250
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Pillér | felett

Szabad t6ke

Pillér | felett

pillér | felett | - +——
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Szabad téke |[{H—

Pillér | felett | —+—

Szavatol6 t6ke
Szavatold t6ke
Szavatol6 t6ke
Szavatol6 t6ke

Szektor 10 Legnagyobb Szektor

bank

10 Legnagyobb
bank

Teljes érintett allom. (jobb skala)
Megjegyzés: A 10 legnagyobb bank a bankrendszer Gsszes
eszkozének kozel 94 szazalékat lefedi. A szabad téke és a Pillér
. feletti t6ke is tartalmazza a teljes év végi nyereséget. A la-
kossagi sériilékeny hitelek ardanya 2017-es adatok alapjan ké-
szllt. Kiemelkedd értékeik miatt két kisbank nem kerdlt fel az
abrara. Az eloszlas az intézményi csoport 25-75. percentilisét,
illetve minimumat és maximumat mutatja. Forras: MNB.

Kozvetleniil érintett allom.
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harom nagy bankcsoporthoz tartozott, a teljes elsé pillér
feletti szavatold tékét tekintve pedig 63 szazalék volt
ugyanez az arany. Azonban — mérlegf6osszeg-alapon — a
szektor jelentds részében magasnak mondhaté a vesztesé-
gek elnyelésére felhasznalhatd t6ke volumene. A teljes év
végi nyereséget magaban foglald szabad téke, a Pillér II.
kovetelmény és egyéb Pillér I. feletti t6kepufferek egyiittes
TREA-aranyos szintje a bankrendszer kozel 94 szazaléka
esetében meghaladja a 8 szazalékot (68. dbra).

Egyes bankok esetében a sériilékenynek tekinthet6 hi-
teldllomanyok nagyobb mértékii stabilitasi kockazatot
jelenthetnek. A teljes kockdazati kitettségérték mellett a
korabbi fejezetekben azonositott kézvetlendl (1389 Mrd
Ft), illetve a teljes érintett sérilékeny hitelallomany
(4549 Mrd Ft) aranyaban is érdemes megvizsgalni a ban-
kok t6keellatottsagat. Bar néhdany kisebb intézmény ese-
tében a t6kekovetelmények kénnyitése nélkil szamolt
szabad t6ke mar a kozvetlendl érintett vallalati és a sérii-
Iékeny haztartasi hiteldllomany ardnyaban is alacsonynak
mutatkozik, az elsé pilléres kdvetelmény feletti tékével
szamolva jelent&sen javul a bankok tSkehelyzetérdl al-
kothato kép (69. dbra). A szektor 6sszes eszkdzének kdzel
94 szazalékat lefedd 10 legnagyobb bank szabad puffere
is relative magasnak mondhatd, bar a szabad t6ke a teljes
érintett dllomanyt csak kevés esetben fedi le teljes mér-
tékben. Fontos hangsulyozni azonban, hogy ezek az ara-
nyok a hitelportféliéhoz kotheté kockazatok — rendkiviil
csekély valdszinliséggel realizal6d6 — abszolut fels6 hata-
rat mutatjak. A teljes szavatold t6ke még tobb intézmény
esetében képes lenne arra, hogy a felmeril6 vesztesége-
ket fedezze, igy a bankok tobbségénél a banki forrasokat
nyujtd gazdasagi szereplSknek (példaul betétesek) még
szélsGséges esetben sem kellene veszteségeket elszen-
vednie.



PIACI ES BANKI LIKVIDITAS: A BANKRENDSZER FINANSZIROZASA STABIL, A LIKVIDITAST A JEGYBANK IS TAMOGATJA

7. Piaci és banki likviditas: a bankrendszer finansziro-
zasa stabil, a likviditast a jegybank is tamogatja

A jarvdnyhelyzet kezdete ota tartésan emelkedtek a banki forrdsszerzés szempontjabdl lIényeges piaci hozamok, mig a
hazai dllampapirok irdnti kereslet a nemzetkézi kockdzatkertiléssel parhuzamosan csékkent. A névekvd piaci fesziiltsé-
gek ellenére a forrdsszerzési lehet6ségek nem sziikiiltek be, és a likviditds hatékony dramldsdt a jegybank monetdris
politikai eszkéztdrdn keresztiil aktivan tdmogatja. A bankrendszer likviditdsi tartalékai tovdbbra is béségesek, a jegy-
banki intézkedések hatdsdra — a nagyvdllalati hitelek jegybanki miiveletekkel szembeni befogadhatdsdga és a tartalék-
kételezettség aldli felmentés —a bankrendszer operativ likviditdsi tartaléka nétt. Az MNB a bankrendszer finanszirozdsa
szempontjdbdl kockdzatot jelents, kevésbé stabil devizaforrdsok alacsony szinten tartdsdat a makroprudencidlis szabd-
lyok szigoritdsdval biztositja. A bankrendszer stabil finanszirozdsdt az lgyfélbetétek magas ardnya is tdmogatja, de a
jdarvdanyhelyzet okozta gazdasdgi visszaesés elhuzdddsa esetén a hdztartdsok és a vdllalatok megtakaritdsanak volumene
és szerkezete is vdltozhat, ami kézvetleniil érinti a bankok finanszirozdsdt is.

7.1. N6tt a piaci fesziiltség, de a likviditasszer-

zés szempontjabol fontos piacok tovabbra is
70. dbra: A révid hozamok alakuldsa rendelkezésre allnak

15 2

A jarvanyhelyzet kezdete 6ta a rovid hozamok tartésan
13 A
15 emelkedtek. A rovid hozamok 2019 juniusatdl atmeneti-
11 A
leg, a jarvanyhelyzet 6ta pedig tartésan emelkedtek. 2019

nyaran a Magyar Allampapir Plusz (MAP+) jelentds értéke-
r 05 sitése és a vartnal kedvez6bb koltségvetési hiany miatt a
Kincstari Egységes Szamla (KESZ) allomanya jelentsen

megemelkedett, a bankrendszeri likviditas pedig atmeneti-

-
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. T Y esswntaoeioL leg sziikiilt a hozamok emelkedése mellett. 2020 februar-
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8 2 3 2 2 2 8 gs5gugsteinaasdste jatél a révid hozamok az MNB fels6 célsavjat meghaladé
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-== O/N kamatfolyos6 - als6 === O/N kamatfolyoso - fels6 miatt Ujra jelentés emelkedésnek indultak a volatilitas n6-
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vekedésével parhuzamosan (70. dbra). Aprilis elején az
MNB alapkamat melletti egyhetes betéti tendert hirdetett
és 1,85 szazalékra emelte az egynapos és egyhetes, fede-

Forras: AKK, MNB

71. dbra: Az 1 napos forint hitelfelvétel napi forgalma és

dtlagos kamata
Mrd Ft bazispont

zett jegybanki hitelek kamatlabat. A bankrendszer tobblet-
likviditasdnak 0,9 szazalékon torténd lekotésének lehet6-
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Az 1 napos forint bankkézi hitelfelvétel kéltsége marcius-

o
o

ronavirus okozta bizonytalansag miatt a bankkozi hozamok
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BT napos forint hitelfelvétel napi forgal . e ) e
napostorint hiteHeverel napt forgaima napi kereskedési aktivitds nem csdkkent a banki forrasszer-

-=-1 napos forint hitelfelvét sulyozott atlagos kamata (jobb skéla)

zés soran jellemzd 1 napos lejaraton (71. abra), és a hoza-

Forras: MNB , L
mok napon belili relativ szérdsa se emelkedett. A
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72. dbra: A hosszu bankkézi kamatswap és dllampapir
referenciahozamok alakuldsa
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Forras: AKK, MNB.
73. dbra: A hitelintézetek LCR-alapu likvid eszkézeinek
alakuldsa
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Megjegyzés: Jelzalog-hitelintézetek és lakastakarékpénztarak
nélkal.

74. dbra: Az egyes intézmények LCR szintjeinek mérleg-
f66sszeg ardnyosan sulyozott eloszldsa

100 -2 % 100

H O H HE
90 L 90
80 . - 80
70 — L 70
60 L L 60
50 L 50
40 L 40
30 L - = L — L 30
20 H m L 20
10 - L 10

0 - L - 0

z =2 2 3 £ 2 2 2 £ 2 2 3 3

~ o0 (=)} o

i - ol o~

o o o o

o~ ~N ~N ~N

W 100% - 120% 0 120% - 150% 0 150% - 200%
W 200% - 300% 0 300% felett
Forras: MNB.
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koronavirus és az elrendelt dvintézkedések negativ real-
gazdasdgi hatdsa miatt a vilag jegybankjai Ujra a lazitas ira-
nyaba mozdultak el, az MNB is szamos likviditasbdvité in-
tézkedést hozott meg.

2019-ben az Allamadéssag KezelS Kozpont (AKK) aktiv re-
poi fontos finanszirozasi csatornava valtak a bankrend-
szerben, 2020-ban azonban csékkenhet az AKK altal nyj-
tott likviditas. A koltségvetési bevételek és kiadasok alaku-
lasa sajatos ciklikussagabdl adéddan jelentés mértékben
ingadozhat, ezért az AKK a KESZ allomanyanak sz(ik savban
tartdsa érdekében szabad pénzeszkdz gazdalkodassal si-
mitja annak szintjét. 2019-ben az alacsony koéltségvetési hi-
any és a MAP+ bevezetése a korabbi éveknél magasabb
KESZ-szintet eredményezett, amit az AKK intenziv repé-ak-
tivitdssal ellentételezett az év masodik felében.

A jarvanyhelyzet 6ta az allampapirpiaci hosszi hozamok
volatilitasa meghaladta a bankrendszeri kamatswap ho-
zamokét. A forrasszerzés szempontjabdl l1ényegesebb fu-
tamid6kon az allampapirpiaci hozamok nagyobb valtozé-
konysagot mutattak a banki kamatswapokndl (72. abra). A
koronavirussal kapcsolatos félelmek hatdsara a hazai al-
lampapirok irdnti kereslet csokkent, ami a hozamok gyors
emelkedését okozta. A bankkozi kamatswap piacon a ho-
zamok emelkedése mérsékelt volt, historikus 6sszevetés-
ben tovabbra is alacsony a banki hosszu forrasszerzés kolt-
sége. A hosszU hozamok stabilizalasat a jegybanki likvidi-
tasbovitd intézkedések tdmogatjak.

7.2. A likviditasi tartalékok csokkentek, am a
bankrendszer stabil finanszirozasat a jegybank
is tAmogatja

A likviditasi pufferek bankrendszeri szinten 47 szazalékkal
muljak feliil egy likviditasi sokk esetén valdszin(sithet6
kiaramlasok értékét. A magas minGségli likvid eszkdzok al-
lomanya —amely egy likviditasi sokk esetén a netté kidram-
las fedezetélil szolgdl — 8835 milliard forintot tett ki 2020.
marcius végén (73. dbra), és 2821 milliard forinttal haladta
meg egy sokk esetén valdszinlsithetd pénzkidramlasok
nagysagat. A likvid eszkdzok amellett, hogy pufferként szol-
galnak egy likviditasi sokk esetén a pénzkidramlasokkal
szemben, a jegybankkal szembeni likviditasszerzés fontos
eszkozei is. A jegybank monetaris politikdjanak megvaldsi-
tdsa kozben fedezett hitelligyletek keretében likviditast
nyujt a bankoknak, aminek sordn a fedezetet a partner-
bank altal az MNB javara 6vadékba adott értékpapir-allo-
many jelenti.

A likviditasi pufferek egyenlé6tleniil oszlanak el a bankok
kézott, de a szabdlyozéi elvarasokat minden bank
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75. dbra: A bankrendszer operativ likviditdsi tartalékad-
nak felbontdsa és alakuldsa
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Megjegyzés: A portfdlié gap a treasury miveletek szerz&dés sze-
rinti netté dramlasait jelolik az adatszolgaltatas napjatdl szami-
tott 30 napon belll a kovetkez§ tartalommal: bankkozi hitelek és
betétek, MNB betét, repd, értékpapirok a sajat kibocsatasu kivé-
telével, 5 Mrd forint feletti betétek, szarmaztatott Ugyletek.
Egyéb kategdriaba soroltuk: EKB képes fedezetek, sajat értékpa-

teljesiti. A szabalyozdéi elvardsoknak minden bank megfe-
lel, de a likviditasi pufferek csokkentek a legtobb intézmény
esetében az elmult harom negyedévben (74. dbra). 2019.
junius ota jelent6sen novekedett azon bankok szdma és
mérlegf6osszeg-aranyos sulya, amelyek likviditasfedezeti
mutatdja 150 szazalékndl kevesebb, de tovabbra is megha-
ladja a 120 szazalékot.

A jegybanki intézkedések hatdsara a hitelintézetek opera-
tiv likviditasi tartaléka emelkedett. A bankrendszer likvidi-
tdsi tartalékainak napi monitoringjat az operativ likviditdsi
tartalék szolgalja (75. dbra), amely a likvid eszkdzok alloma-
nya mellett a treasury mdveletek szerz6dés szerinti nettd
aramldsait mutatja meg (portfolié GAP). 2020. marcius 23-
atél kezdve az MNB Uzleti feltételeiben rogzitett paramé-
tereknek megfelel§ nagyvallalati kdvetelésallomanyt is el-
fogadja évadékként, amely ugyan nem része a likviditasfe-
dezeti mutatéban jelentett likvid eszkdzok allomanyanak
(ugyanakkor kozvetett mddon fedezetcsere esetén akar ja-
vithatja is azt), de az operativ likviditasi tartalékot az MNB
képes fedezetek novekedésén keresztil bdviti. Az operativ

pirok pénzaramlasai, tartalékkotelezettségtél vald eltérés és an- likviditasi tartalék 2020. marcius 23-t6l kezdve elsésorban

az MINB képes fedezeti kor bévitése és a tartalékkotelezett-
ség felhasznalhatdsaga kovetkeztében jelentésen bévilt. A

nak valtozasa. Forras: MINB.

bankrendszer operativ likviditasi tartaléka a vallalati és la-
kossagi betétdllomany tébb mint 50 szazalékat teszi ki,
amely stabil fedezetet nyUjt a bankrendszert érint6 esetle-
ges likviditasi sokkok menedzselésére, igy a moratérium
likviditasi hatasainak (9. keretes iras) banki kezelésére is.

9. KERETES {RAS: A FIZETESI MORATORIUM ES A BEVEZETETT JEGYBANKI ESZKOZOK HATASA A BANKI LIKVIDITASRA

A fizetési moratérium elrendelése és igénybevétele likviditasi kockazati transzfert eredményez az adésoktol a hitel-
intézetek felé, de az MNB biztositja szamukra a kiesé likviditast kibovitett eszk6ztaraval. A Kormany fizetési morato-
riumot rendelt el a lakossag, a nem pénzugyi vallalatok, a pénziigyi vallalkozasok és a befektetési alapok 2020. marcius
18-an fenndll6é addéssagabol eredd fizetési kotelezettségekre vonatkozdan 2020. december 31-ig. A fizetési moratérium
miatt a bankrendszer egészében likviditasi zavar nem jelentkezik, hiszen az elmaradt torleszt6részletek megtakaritas
vagy fogyasztas formdjaban jorészt megjelennek a bankrendszer forrasoldalan. A bankok kozétti likviditaseloszlas azon-
ban egyenetlen lehet, igy az esetleges egyedi banki szint{ zavarok menedzselése céljabol addicionalis likviditas bevo-

nasa szlikséges lehet.

A bankok tobbféle médon kezelhetik a kiesé likviditas kovetkeztében felmeriilé problémakat. A moratérium miatt
kies torlesztések okozta likviditascsokkenést a bankok alapvet&en tobbféle forrassal (példaul bankkozi hitelekkel, jegy-
banki eszkozokkel és AKK repdval) fedezhetik. Jelen helyzetben azonban valdszin(sithetd, hogy nagyobb mértékben
tdmaszkodnak majd jegybanki eszkozokre, sziilkség esetén pedig — végsé megolddsként — likvid eszkozeik értékesité-
sére. Abban az esetben, ha a likvid eszkdzok elfogynak, vagy nem bizonyulnak elegend6nek a sziikséges likviditas biz-
tositdsahoz, akkor a bankok kénytelenek lennének a kidaramldsokat, példaul az uj hitelek kihelyezését korladtozni. A
bankrendszerben rendelkezésre allo b6séges likviditasi pufferek és az MNB altal bevezetett likviditasbovits intézkedé-

sek fényében azonban erre varhatéan nem lesz sziikség.

A moratérium hatasara akar 3600 milliard forint haztartasi és vallalati torlesztés is kieshet év végéig. A moratdorium
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teljes korl igénybevétel esetén hozzdvetdSleg havi 400 millidrd forint, év végéig 6sszesen 3600 millidrd forint haztartasi
és vallalati torlesztési terhet érint. Ebbdl a téketorlesztés mintegy 3150 milliard forintot, mig a kamatok és dijak kozel
450 millidrd forintot tesznek ki. A kies6 6sszeg nagyban fligg azonban a moratérium id6szaka alatt a torlesztést folytatd

(opt-out) tgyfelek aranyatdl, ami az eddigi informacidk szerint az 6sz-
. , ; PR . A moratdrium hatdsdra kiesé térlesztések 2020-ban
szes lUgyfél 30-50 szazalékat is kiteheti.

s . Kiesé torlesztések
Kies6 torlesztések

Az MNB a kies6 likviditas pétlasanak lehetGségét biztositva tobb in-  Moratoriummal EuuNSEEE—_Gg (és ebbdl
€élé iigyfelek . toketorlesztés)
december kozott

ardnya (%) (Mrd Ft) 6sszesen aprilis-
tését. Egyrészt az MNB sajat hataskorében az NHP hitelekhez kapcso- december (Mrd Ft)

tézkedésével is tamogatja a bankok likviditasi helyzetének megerdési-

I6d6, a bankok altal a jegybanknak torlesztendd refinanszirozasi hite- 200 1800
lek visszafizetésére is moratériumot hirdetett. Masrészt a jegybanki (~1575)
2520
miveletek sordn elfogadhato fedezeti kor nagyvallalati hitelekre vald 2 (~ 2205)
kiterjesztésével a jegybankképes eszkozok fedezeti értéke, és igy a fel- o 3600
(~ 3150)

vehetd jegybanki hitelek allomanya februdr végi adatok alapjan 2500 — - — L —
Megjegyzés: Csak hdztartdsi és nem pénziigyi vdllalati térlesztések.

millidrd forinttal 9500 millidard forintra nétt a bankrendszerben. Az  Forrds: MNB.

MNB a bankok likviditasmenedzsmentjét segiti tovabba tébb lejaraton, 3, 6 és 12 hdnapos, illetve 3 és 5 éves futam-

idejl fedezett hiteleszkdz bevezetésével, valamint a kdtelez6 tartalék-teljesités aldli felmentéssel is.

A moratdrium maximadlis likviditdsi hatdsa a kilenc legnagyobb bank esetén A moratdrium miatt sem az operatlv likviditasi tarta-

100 2 %_ 100 lék (OLT), sem az LCR mutaté szintjében nem varhaté
9 - - 90  az ugyletmenetet veszélyeztet6 csékkenés. Mig az
80 - - 80  OLT azt szamszerd(siti, hogy mekkora tényleges likvidi-
70 1 - 70 tassal rendelkezik a bank az tgyfelekkel valé ugyletek
& 9 T %0 teljesitéséhez, az LCR azt mutatja meg, hogy a bank lik-
01 30 vid eszkdzei milyen aranyban fedeznék egy feltétele-
401 40 zett — az Ugyfelek altali torlesztések részleges elmara-
22 22 dasat mdar szdmba vevl — stressz-szituacié nettd ki-
10 10 aramldsait. Mivel az OLT-ben csak a treasury szerz6dé-

. ‘ . sek szerinti netté kiaramlasok jelennek meg, mikdzben

Mddositott OLT / betétallomany  Kiesd torlesztések / médositott LCR az ugyfélugyletek kidramldsai nem,?* ezért az tigyfelek
szerinti likvid eszk6z6k . .. 2 q .. q

és: Az dbrdn o mini @ maximumot, az als6 és felsé kvartilist, valamint az dtlagot dbrdzoltuk. kiesd torlesztései csak kdzvetetten jelennek meg a mu-

Forrds: MNG: tatéban. A nagyvallalati hitelek befogaddsa, illetve a

kotelez6 tartalékolds aldli felmentés azonban az OLT szintjét noveli a likvid eszk6zék bbévilésével. Az OLT szintjébdl a
teljes kiesd torlesztés levonasa, illetve a likvid eszkdzallomany MNB intézkedések hatdsaval valé modositdsa utan banki
alkalmazkodas nélkil a 9 nagybankbdl csupan egy esetében siillyedne az OLT, a betétallomany aranyaban még bizton-
sagosnak tartott 20 szazalékos érték ala.

Az LCR-ben a kovetkez6 honapban esedékes Gsszes torlesztés megjelenik bearamlasként, mar stresszelt, hiteltor-
lesztések esetén 50 szazalékos értéken. A moratérium miatt kies6 6sszegek a bedramlasok csokkenésén keresztiil ve-
zetnek a netté kidramlasok novekedéséhez, és igy a mutatd romlasahoz. Az LCR-be beszamithato likvid eszk6zok allo-
manya viszont az OLT-hez hasonldan emelkedhet az MINB intézkedéseinek hatdsara.?> Az LCR-ben figyelembe vehetd,
az MINB intézkedések hatasaval modositott likvid eszk6zok értékéhez viszonyitva a moratérium miatt év végéig maxi-
malisan kies6 0sszeg 16-45 szazalék kdzott mozog a nagybankok esetében. Mivel a bemutatott hatdsok a moratérium
teljeskori igénybevételét feltételezik, igy a valdsagban ennél akar jelent&sen kisebb likviditasi hatdsok valésulhatnak
meg a torlesztést folytatok aranyatol fiiggben.

24 Kivéve a nagybetéteket, vagyis a betétallomany 2,5%-at meghalado betéttel rendelkezé tgyfél(csoport) betéteinek limit feletti részét.

A kotelez6 tartalék felszabaduldsdval a teljes MNB szémlaegyenleg likvid eszkdzzé viélik. Az MNB fedezetbe vonhato véllalati hitelek ugyan automa-
tikusan nem vehetdk figyelembe likvid eszkozként, de a vallalati hitelek MNB-nél torténé zarolasa és dllampapirok parhuzamos felszabaditasa (fede-
zetcsere) esetén emelkedhet az LCR értéke.
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A koronavirus kapcsan kialakult turbulens pénziigyi helyzetben egyéb tényezék is befolyasolhatjak a bankok likvidi-

tasi helyzetét, ami az MNB folyamatos figyelmét indokolja. A likviditasszerzés szempontjabol jelent8s piacok kiszara-

dasa, a betétdllomany csokkenése, a rovid forrasokkal torténé refinanszirozas vagy a kiils6 forrdsok kivondsa mind a

banki likviditds romlasat eredményezhetik. Ezek eddig nem okoztak kezelhetetlen likviditasi nehézségeket, de az MNB

tovabbra is szorosan nyomon kéveti a bankok likviditasi helyzetét, valamint az azt befolydsolé folyamatok alakuldsat,

és készen all a sziikséges likviditas biztositasara.

76. dbra: A hitelintézetek hitel-betét mutatdjanak vdlto-
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Forras: MNB.

77. abra: A bankrendszer kiilféldi eszk6zeinek és forrdsa-

inak alakuldsa a mérlegfédsszeg ardnydban
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor, EXIM, MFB és KELER adataval
egyltt, eredeti futamidd szerint. Forras: MNB.

A bankrendszer stabil finanszirozasat az ugyfélbetétek
magas aranya is tamogatja, a megtakaritasok kedvezé
szerkezete azonban kénnyen megvaltozhat. A vallalati és
a haztartasi hitelezés dinamikus névekedése 2019-ben to-
vabb folytatodott, allomanyuk junius végéhez képest 2019.
december végére rendre 298 és 738 millidrd forinttal n6tt
(76. abra). A betétillomany novekedése a hitelbévilést is
meghaladta: a vallalati betétek 1074 milliard forinttal n6t-
tek, mig a lakossdagi betétek 512 millidrd forintos néveke-
dést mutattak a vizsgalt idGszakban. E valtozasok ereddje-
ként a hitel-betét mutatd 1,2 szdzalékponttal csokkent
2019 masodik félévében. A haztartasok hitelintézeti forint
betétdllomdanya a pénziigyi eszkozeik ardnydban érdemben
nem valtozott 2019 masodik féléve soran (13,6 szazalék),
mig a vallalatok azonos mutatdja 8,8 szazalékrél 9,5 szaza-
lékra n6tt. A jarvanyhelyzet kdvetkeztében egyel6re nem
tortént jelent8s betétkidramlds a bankrendszer forras olda-
lardl, am egy elhlizddo valsag esetén a megtakaritasok vo-
lumene és szerkezete is érdemben moddosulhat, ami koz-
vetlendl kihat a bankrendszer finanszirozdsi szerkezetére
is.

7.3. A kiils6 forrasok kockazatat az MNB szaba-
lyozéi eszkozei is mérséklik

A historikusan alacsony kiils6 addssag ellenére a kiilfoldi
forrasok hirtelen kivondsa jelentGs finanszirozasi igényt
tamaszthat. A kiilsé addssag szintje a bankrendszer mér-
legf66sszegéhez mérten az elmult években 15 szazalék
alatt maradt, ami historikusan alacsony értéknek tekint-
het6 (77. dbra). A koronavirus-jarvany soran alkalmazott
likviditaskezel8 intézkedések?® koévetkeztében azonban el-
képzelhetd, hogy a kilféldi forrdsokhoz valé hozzaférés hir-
telen lecsokken. Ez a révid és a hosszu forrasokat egyarant
érintheti. Azon bankok esetében, akik nem tudjak kalfoldi
eszkozeiket ezzel parhuzamosan leépiteni, ez érdemi finan-
szirozasi kockazatot jelenthet. Az intézmények donté tobb-
sége rovid lejaraton kilfoldi eszkdz tobblettel rendelkezik,
alkalmazkodds nem okozhat

ezért az eszkozoldali

26 A bolgér jegybank 2020. marcius 19-ei intézkedése a kereskedelmi bankok kilféldi kitettségének csokkentése révén 7 millidrd bolgar levaval (3,6
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78. dbra: Az MNB likviditdsi és finanszirozdsi kockdza-
tokat kezeld eszkéztdra és a limiteknek vald bankrend-
szeri megfelelés
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Megjegyzés: Az LCR és a DEM esetében 2020. februar 29-re vo-
natkozd, a tobbi mutatd esetében 2019. december 31-ei adatok.
*LCR adatok jelzalogbankok és lakastakarékpénztarak nélkal. **
2020. marcius 24-t6l az elvart szint +/-15 szazalékrdl +/- 10 sza-
zalékra vdltozott ***2018. oktéber 1-jét6l 20 szazalék az elvart
szint, 2019. oktéber 1-t6l pedig 25 szazalék. **** Jelenleg nem

hatalyos, 2021-ben életbe |ép6 szabdlyozas. Forras: MNB.

79. dbra: A bankrendszer FX swap pozicidjanak alaku-
ldsa
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Forras: MNB.
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komolyabb problémat. A kilféldi eszkdzok leépitése elsé-
sorban a kilféldi lednybankok finanszirozasa esetén itkoz-
het nehézségekbe.

Az MNB moddositotta makroprudencialis eszkdztaranak
egyes elemeit a kiils6 kockazatok mérséklése érdekében.
Az MINB szdmos makroprudencidlis eszkdzével korlatozza a
tulzott likviditasi és finanszirozasi kockazatok felépilését a
bankrendszerben (78. abra). A koronavirus-jarvany hata-
sara a rendszerszint( likviditast befolyasolé pénzigyi piaci
turbulenciak kialakuldsa is el6fordulhat. Ezen események
potencialis hatasainak ellenstlyozdsara az MNB a devizafi-
nanszirozdsi szabdlyozasok preventiv szigoritdsarél don-
tott, ami a finanszirozasi sokkokkal szembeni rendszer-
szint ellendlléképességet javitja. A Devizafinanszirozds-
megfelelési mutatéban (DMM) az éven tuli forrasok sulyo-
zasa differencidlasra kerillt a hatralévé futamidd szerint
ugy, hogy az egy és ot év kozotti hatralévé lejaratu pénz-
Ggyi vallalati forrasok a korabbinal kedvezétlenebb sulyo-
kat kaptak. A Devizaegyensuly mutatdé (DEM) maximalis
szintje 15 szazalékrol 10 szazalékra szigorodott, ezzel limi-
tdlva a mérlegen beliili devizalis eltérést, korlatozva az egy-
oldalu jelent@s devizakivonas lehet&ségét és a mérlegen ki-
viliforrasokra vald rautaltsag novekedését. A Jelzaloghitel-
finanszirozas megfelelési mutatéra (JMM) vonatkozd sza-
balyozas mdédositasa alapjan a bankok kozotti jelzaloglevél
kereszttulajdonlasi korlatok megszlintek a forraskoltségek
csokkentése céljabol. A jelzaloglevél formajaban bevont
stabil forrasok novekedését az MNB altal Ujrainditott jelza-
loglevél-program is tamogatja.

A csoporton beliili swap ligyletek érdemi része mentesiil
a margin kotelezettség aldl, ezért a gyengiilé forintarfo-
lyam csak kisebb mértékben rontja a bankok likviditasat.
A hitelintézetek 2019-ben atlagosan 1890 milliard forintnyi
nettd devizaszerzd pozicidval rendelkeztek, ami érdemben
2020 els6 negyedévében sem valtozott (79. abra). A devi-
zaszerz6 swap pozicié egy spot deviza vételi és egy hatar-
id6s deviza eladasi lgyletbdl tevédik 6ssze, amely a forint
arfolyam gyenglilése esetén, a hatarid6s l[dbon a margin-
szamlak feltoltésének kotelezettségét jelentené. A hazai
bankok donté tobbsége azonban a kiilféldi csoporttagokkal
szemben legaldbb részben mentesiil a margin kotelezett-
ség alél: marciusban a csoporton bellli devizaszerzé pozi-
cidk 43 szazaléka a valtozo- és alapletét nyujtasa aldl, mig
tovabbi 38 szazaléka csak az alapletét nyujtasa alél mente-
silt. Ezért a letéti szamlak egyenlegét alapvet6en a csopor-
ton kivili Ggyletek hatarozzak meg. Ez utdbbi pedig nettd
forintszerz6 poziciét mutat, igy a bankrendszernek a swap
pozicidibol adéddan nettd margin kovetelése szarmazik.
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8. Banki stressztesztek: sulyos stressz esetén
is kezelhetd t6keigény

A Pénziigyi stabilitdsi jelentés keretein beliil minden félévben dtfogo stresszteszt gyakorlatot végziink, amelynek célja,
hogy szamszerdisitse egy sulyos, de még elképzelhetd stresszforgatokényvnek a magyar bankrendszer likviditdsi és téke-
helyzetére gyakorolt hatdsdt. A koronavirus-jarvdny gazdasdgi hatdsai miatt a kiadvdny irdsakor a gazdasdg egyértel-
mien magas kockdzati kérnyezetben tartozkodik, amelynek jévébeli alakuldsdt azonban nagyfoku bizonytalansdg 6vezi.
Ez a bizonytalansdg a névekedési elérejelzések rendkiviil magas szordsdban is tetten érhetd. Ennek tiikrében jelen kiad-
vdnyban a szolvencia stresszteszt készitése sordn — kivételes mddon — két kiilénbdzé stresszforgatokényv hatdsait is
megbecsiiltiik.

A likviditdsi stresszteszt alapjan 2019 mdsodik félévében a rendszerszint( likviditdsi helyzet kissé javult, a bankrendszer
z6me 2019 végén kelld likviditdsi pufferrel rendelkezett ahhoz, hogy sulyos likviditdsi sokkok egyiittes bekévetkezése
esetén is megfeleljen a szabdlyozoi kévetelményeknek. A Likviditdsi Stressz Index 2019 végére vonatkozo szintje nem
mutat jelentds pénziigyi stabilitdsi kockdzatokat.

A szolvencia stressztesztben, amelyben két stresszpdlya hatdsdt vizsgdltuk, megjelenitettiik a fizetési moratdrium hatd-
sait, valamint figyelembe vettiik a kiilbnésen veszélyeztetett dgazatok magasabb hitelkockdzatdt. A stresszpdlydkon fel-
tételezett sulyos visszaesések esetén a bankrendszer kétéves hitelezési veszteségek elétti jévedelme legaldbb felére csék-
kenne a koronavirus-jdrvdny megjelenése el6tt elérejelzett jévedelemhez viszonyitva, amihez jelentés mértékl érték-
vesztésiigény is tdrsulna. Ezzel addzds elétt a sulyosabb stresszpdlydn a bankcsoportok hdromnegyede veszteséget szen-
vedne el a forgatdkonyv egésze alatt. A kétéves id6horizont végére a stlyosabb stresszpdlydn a tékemegfelelési mutato
a hitelintézeti szektor kilenc szdzalékdandl keriilne 8 szdzalék ald. A jelentés készitésének idején érvényes dsszes tékekd-
vetelmény teljesitéséhez a bankoknak mintegy 106 millidrd forintnyi té6keemelési igénye keletkezne. A tékehidnynak ez
a szintje pénziigyi stabilitdsi szempontbdl kezelheté mértéklinek tekinthetd.

8.1. Erés rendszerszintdi likviditasi stressztlirs-
képesség 2019 végén

7. tablazat: A likviditdsi stresszteszt f6 paraméterei A likviditasi stresszteszt a fébb banki likviditasi kockazatok

Fszkbz0ldali tételek Forrasoldali tételek egyidejli bekévetkezésével, az erre torténd rovid tavu alkal-

Tétel Merek | S Tétel menek | % | mazkodassal és a bankok kozotti fertézéssel szamol. A likvi-

Arfolyamsokkc a derivativ | o [perertesi 1% | wuex | ditdsi stresszteszt soran pénzlgyi piaci zavarok, arfolyam-
allomanyon betétkivonas

sokk, betétkivonas, hitelkeret-lehivas, valamint tulajdonosi

Kamatsokk a kamatra 300 Vallalati

érzékeny tételeken bazispont | M°F |betétkivonds 5% | WU forrdskivonas feltételezett alacsony valdsziniségl, egyidej(i
:i;i::ti.mhwas 2% WU/ fr:rlzgzcz:as R bekovetkezésének LCR-re gyakorolt hatdsat vizsgdljuk. A

stresszteszt végeredményének meghatdrozasakor szamolunk
Villalati , , . . s s . P
hitelkeret-lehivas 30% | HUF/FX tovdbbd mind a bankok révid tava alkalmazkodasi lehet&sé-
Forras: MNB. geivel, mind az ezen alkalmazkodasi csatornak, illetve a bank-

kozi piaci nemteljesités fert6zési hatdsaival (7. tablazat).”’

A stresszteszt eredményei alapjan 2019 masodik felében
Osszességében javult a szektor ellenalloképessége, a bank-
rendszer zome 2019 végén egy sulyos likviditasi stressz utan

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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is megfelelt volna a szabalyozéi kévetelményeknek. 2019
80. dbra: Az LCR mutato darabszdm alapu eloszldsa

SRR masodik felében a stressz el6tti LCR mutaték medidnja eny-
stressz el6tt és utdn

hén, alsé kvartilise pedig érdemben emelkedett junius végi

% %
igg | | izz értékéhez képest (80. abra). Ezzel 6sszhangban az alkalmaz-
300 | } { L 300 kodast nem megengedd hipotetikus stresszforgatokdnyviink
200 - ; ﬁ ! l i Lil l | i - 200 esetében az LCR mutatdk eloszldsanak alsé kvartilise, amely a
100 | =----f==oooooooo - _ﬁ I L 100 . . 7 . 7 7 7 o
: I hitelintézeti szektor legkockdzatosabb részét testesiti meg,
0 T T 0

szamottevéen javult. A medidn 100 szdzalékos szabdlyozodi

-100 r -100
200 200 kovetelmény folé keriilése pedig azt mutatja, hogy az intéz-
5 5|3(5)2 2 2 2| 2| 2 212 2 2 2 5 5 5l 2 2 2 = 2 2 . .« - . e
e e e e e e e e e e 5 P mények tobb, mint fele stressz utdn alkalmazkodasi lehet8ség
I i Tt Gl e PR T IR oo
RIRIRIRITNIRIRIRIRIRIRITSIRIRIRIRIRISIT SIRIQ nélkiil is teljesitené a szabalyozdi el6irdst. Az alkalmazkodasi
St |6tti St tani LCR-  |Sti , alkal koda Py . . . o . .
Lo Tae o ostlin, e bonickon pisci lehetéségek figyelembevételével 2019 végére az eloszlds alsé
alkalmazkodds nélkil | fertGaés wténiLCR- kvartilise eléri a 100 szézalékot, a bankrendszer zéme tehat
\ === Szabalyozi kévetelmeny | kelld likviditasi pufferrel rendelkezett 2019. év végén ahhoz,
Megjegyzés: A dobozdbra dobozanak szélei az eloszlas alsé hogy sulyos likviditasi sokkok egyittes bekdvetkezése esetén
és felsé kvartilisét, a benne |évé vizszintes vonal a medianjat is megfeleljen a szabalyozéi kévetelményeknek.

jelenti. Az abra also talpa a tizedik, mig a felsé talpa a kilenc-
venedik percentilist mutatja. Azon id8szakokat, amelyekre a Az egyes kockazati forrasok koziil a bankok LCR mutatéi a
stresszteszt bovitett intézményi koron késziil, kék hattérrel

haztartasi betétkivonas sokkjara a legérzékenyebbek. A ho-
jeloltlik. Forrds: MNB.

zamgorbesokk hatasanak szamitasaban attértiink uj, tgylet-
81. dbra: A stressz komponenseinek rendszerszinten szintl kamatkockazati modelliinkre, amely a bankmérleg

aggregdlt hatdsa

. I minden kamatérzékeny tételének preciz figyelembevételére
Mrd Ft e

400 400 . . s s e , ,
torekszik (10. keretes iras). E modellvaltas eredményeként a
200 F 200 . Py s , ARV AT N .z
kamatsokk jelentGsége relative mérsékl6dott a tobbi tételhez
0 0 7 z { . I .
képest (81. abra). Igy a stressz komponensei kozil a legna-
-200 -200
gyobb LCR-rontd hatast egyértelmlen egy sokkszerl haztar-
-400 r -400
w0 w0 tasi betétkivonas eredményezné. A bankrendszer arfolyamér-
200 | | 200 zékeny derivativ allomanyat éré6 arfolyam-leértékel6dés a fo-
1000 | | 10 Tintelleni poziciok tulsulya miatt valtozatlanul javitana a ban-
1200 100 Kok likviditasi helyzetét. A vallalati betétkivonasi és a tulajdo-
4 ; et nosi forraskivonasi sokkok hatasai mérsékelten emelkedtek a
Kamatsokk | Arfolyam- | Haztartasi Villalati Lakossagi Villalati Tulajdonosi féléV Sorén.
sokk betétkivonas| betétkivona i hitelkeret- forras-
lehivas lehivas kivonas

Megjegyzés: Az egyes sokkok hatdsanak szamoldsakor azzal
a feltevéssel éltlink, hogy az adott sokk egyediili sokként ko-
vetkezik be. Emiatt az egyes sokkok hatasanak 6sszege nem
feltétlen tukrozi a sokkok egylttes hatasat. Forras: MNB.

10. KERETES (RAS: A KAMATKOCKAZATI SZAMITASOK MODSZERTANI HATTERENEK BEMUTATASA

A kamatlabak valtozasa tobb csatorndn keresztiil befolyasolja a bankok eredményét és t6kemegfelelését. Egyrészt,
a bankok mikodésének alapvetd jellemzéje a lejarati transzformacio, azaz a révid lejaratu forrdsok hosszu lejaraton
torténd kihelyezése. Emiatt miikodésikbdl természetszerlien fakad az Ugynevezett atarazodasi kockdazat, vagyis annak
veszélye, hogy a kamatlabak megvaltozasakor a gyorsabban atarazédé kamatozo forrasaik (példaul betéteik) koltsége
hamarabb emelkedik meg, mint a lassabban atarazédé eszkozeikbdl (példaul hiteleikbdl) szarmazé bevétel. A kilon-
b6z6 id6pontokban atarazodo kitettségek emellett nemcsak az azonos mértékl elmozdulasra, hanem a hozamgorbe
alakvaltozasara is érzékennyé teszik az intézményeket. Kockazat szarmazik tovabba a kiilénb6z6 hozamgorbék egymas-
hoz képesti elmozduldsabdl, valamint az egyes tgyletekben rejl6 ,,opcids” tulajdonsagokbdl (példaul latra sz6ld betétek
kamatemelkedés esetén torténé nagyobb mértékl kivonasa) is. A kereskedelmi bankok kockazatai kozil ezért a hitel-
kockdzat mellett a kamatkockazatot szokas a masodik legfébb kockazati forrasnak tekinteni.
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Példa - egy sokkszer(i kamatemelkedés kétvényekre gyakorolt hatasa Mindezek miatt a JeEybank makrOprUdenCIalls céla
%

20 = 20  elemzései soran is kiemelten fontos a kamatkocka-
15 | Valtozé kamatozasu értékpapirok atarazodasa L 15 ; , 3 ; L. "
1 uténi potiélagos penzaramlasok hatasa 0 zat preciz modellezése. Ennek érdekében Uj eszkozt
5 | |:L. |:L HD HD Hﬂ Hﬂ Hﬂ L 5 fejlesztettiink ki, amelyben a kamatkockazatnak a
0 bankmérleg minden kamatérzékeny tételére kiter-
10 \ \ o jedd, Ugyletszintl szamszerUsitésére torekedtiink,
15 L .15 igy a hatasmechanizmusok részletekbe mend vizsga-
-20 1 — A valds értéken nyilvantartott papirokon azonnal - -20 latara is Iehet6ség0nk van. Modellinkkel meghaté-
-25 A veszteségként jelentkezik a kamatemelkedés hatasa, - -25 h 5 h fori b kkézi piaci h 5rb
-30 4 ami azok névértékhez kbzeledésével csékken L -30 rozhato, hogy a forint bankkozi piaci hozamgorbe
-35 35 azonnali, tetsz6leges alaki megvaltozasa milyen ha-
© 3 % © @©@ @ @ @ @ @ @ @ B , . . . .
c & ¢ & £ & £ ¢ & ¢ ¢ ¢ tast fejtene ki a bankrendszer kamatérzékeny portfo-
G & @ § W 6 N ©® ¢ g o o

liojara nemcsak azonnal, de tetsz6leges (példaul két-
[@ Valds értéken nyilvantartott papirok atértékel6dési hatasa

" e o o éves) jovGbeli idGtavon is.
@ Pétldlagos pénzaramlasok a valtozé kamatozasu papirokon

Megjegyzés: Ertékek a névérték ardnydban. Forrds: MNB. Megk52e| I:tésu n k SZeri nt az egyes mé rlegtételek

szamviteli besorolasa alapvet6en meghatarozza, hogy a hozamgoérbe-valtozas milyen mértékben és idGbeli lefutas-
sal hat az egyes eredménytételekre. Példaul, ha egy kotvény amortizalt bekerilési értéken szerepel egy bank kdnyve-
iben, azaz a bank szamviteli szempontbdl vallalta a kotvény lejaratig tartasat, a kotvényérték hozamgoérbe-valtozas
miatti médosuldsat nem kell a kényvekben dtvezetni. igy a kamatlabak megvaltozasa csak a kotvénybdl szarmazo jove-
delmet mddosithatja, és azt is csak abban az esetben, ha a kotvény valtozé kamatozasu. Ekkor a kotvény kamatozasa
a kamatsokk utani elsé kamatlab-valtoztatasi id6pontban mdédosul. Amennyiben azonban a kotvényt a bank valds ér-
téken tartja nyilvan, a hozamgorbesokk a diszkontfaktorok megvaltozasan keresztiil a kotvény azonnali atértékel6dését
is eredményezi. Az atértékel6dés eredmény- és tékehatdasa attdl fligg, hogy az adott mérlegtétel milyen szamviteli be-
sorolassal bir: a hatds ettdl fliggben egyarant megjelenhet a kamateredményben, a pénziigyi mlveletek eredményé-
ben, de akar kdzvetleniil a bank t6kéjét is médosithatja.

A sokk amortizalt bekeriilési értéken nyilvantartott tételekre gyakorolt hatasa tehat abbdl adédik, hogy e tételek
kovetkez6 két évre becsiilt pénzaramlasait a sokk mennyire mozgatja. Ebben |ényeges kiilonbségek addédhatnak az
eszkoz- és forrasoldali tételek esetében. A pénzaramldsokat a vallalati és a haztartasi hiteldllomdny esetében lgylet-
szint{ adatokon szamszerUsitettik, Ugy, hogy a hozamgoérbe sokkja a hitelkamatokba az adott kamatforduld pillanata-
ban teljes mértékben atgy(ir(izzon (a kamatsokk hitelkockazat-noveld hatasaval azonban nem szamoltunk). A betétal-
lomany esetében azonban csak a lekotott betétekre redlis a kamatsokk teljes mértéki atgy(riizése, a latra szolo6 beté-
teken jellemzéen joval alacsonyabb mérték( atgydrlizés tapasztalhatd. A latra sz6l6 betétek kamatérzékenysége a jegy-
banki alapkamatra szdmos makrogazdasagi és egyedi banki jellemz6tél figg, mint példaul az alternativ befektetési le-
het&ségek, vagy a rendszerszintl és egyedi likviditasi helyzet, ezért id6ben is jelentésen valtozhat, amit a historikus
adatok is alatamasztanak. A jelenlegi keretrendszerben azt feltételeztiik, hogy a latra sz6l6 betéti kamatok valtozasa a
sokkolt bankkozi kamatok szazalékos valtozasaval aranyos, annak 20 szazaléka. gy mivel kamatemelkedés esetén a
latra sz6lo6 betéti kamatok relative alacsonyabbad valnak a lekotott betéti kamatokhoz viszonyitva, feltevésiink szerint a
lakossagi latra sz6l6 betétallomany 5, mig a vallalati 10 szazaléka aramlik at az éven belll lekotott betétekbe (kamat-
csokkenés esetén pedig ezzel pont ellentétesen a latra sz6ld allomany bévil). Eredményeink érzékenyek a betétallo-
manynal feltett ezen viselkedési paraméterekre.

A hitel- és betétallomanyon kiviil a hozamgorbesokk hatasat a bankok kamatcsere-iigyleteire (IRS), hatarid6s kamat-
lab-megallapodasaira (FRA), valds és amortizalt bekeriilési értéken nyilvantartott értékpapir-allomanyara, eszkozol-
dali (jegybanki és bankkozi) betétallomanydra, valamint repdiigyleteire is szamszerdisitettiik, a betétallomanyok ki-
vételével ligyletszintii adatokat hasznalva. A valos értéken értékelt tételek esetében az atértékel6dés azonnali hatdsat
az eredeti és a sokkolt hozamgodrbével szamolt tgyletértékek kilonbségeként hatdroztuk meg. Fontos kiemelniink,
hogy egy azonnali hozamgorbe-valtozas a valés értéken nyilvantartott papirok értékére ugyan azonnali hatdst gyakorol,
ha azonban az atértékel6dési hatasra nemcsak kdzvetlenil a sokk id6pontjaban, hanem hosszabb id6horizonton is ki-
vancsiak vagyunk, szamolnunk kell azzal is, hogy az id6 mulasaval a hatas mértéke csokken. Ha példaul emelkedik a
hozamgorbe, akkor egy két év mulva lejard, fix kamatozasu kotvény atértékel6désébdl azonnali veszteség keletkezik.
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Ugyanakkor, amennyiben a kdtvényt a bank lejaratig tartja (és a hozamgoérbe a tovabbiakban nem valtozik), a lejarathoz
kozeledve a kotvény értéke visszatér a névértékéhez, és az ebbd6l adddod értéknovekedés fiigg a hozamgorbesokk (azaz
a kezdeti atértékel6dés) mértékétdl is.

Ahhoz, hogy a kamatsokknak ne csak az azonnali, hanem a kovetkez6 két évre vonatkozo hatasat is értékelni tudjuk,
arra is feltevéseket kell tenniink, hogy a kétéves id6horizonton a mérleg egyes portfoliéiban milyen uj tigyletk6tések
torténnek majd. Feltételezésiink szerint (hasonléan a makroprudencidlis szolvencia stressztesztben alkalmazottakhoz)
az Uj hitelkihelyezések volumene megegyezik az aggregalt hitelelérejelzésiinkével, szerkezete pedig az elmult egy év
folydsitott hiteleinek szerkezetével. A betétdllomany is az aggregalt hitelelGrejelzés szerint alakul a modellben (ezzel
valtozatlan hitel-betét aranyt feltételezve), az Uj dllomany szerkezete pedig azonos a kezdetben fennall6 betétalloma-
nyéval. A repoforgalom el6rejelzését mind volumenben, mind Osszetételben az 2019. évi bankkozi repoforgalomra,
illetve az AKK aktiv oldali repdpiaci aktivitasanak elGrejelzésére alapoztuk. Az értékpapiroknal, a derivativaknal és az
eszkozoldali betétallomanynal pedig a lejard ligyletek sokk szerint valtozé kamatokkal, de egyébként azonos jellemzék
szerint torténd megujitasat tettiik fel.

Mivel a forint hozamgorbe valtozasat vizsgaljuk, a devizaban denominalt mérlegtételekre azt feltételeztiik, hogy az
azok diszkontalasahoz és kamatlab valtoztatasahoz hasznalt deviza hozamgorbék nem valtoznak. A devizaarfolya-
mokra emellett azt tettik fel, hogy a felhasznalt adatok vonatkozasi idejekor aktualis szintjikén maradnak. Ez azt ered-
ményezi, hogy modelliinkben a forint hozamgorbe valtozasa nem valtoztatja a mérleg devizaban denominalt tételeinek
értékét.

Eredményeinket négy forgatékényvre
Négy hozamgérbesokk bankrendszeri szintdi

mutatjuk be, a bankrendszer 2019. év Mrd Ft hatdsa egy negyedéves és kétéves id6tavon

z-n Ty 7 2R Mrd Ft
végi portfdlidjara. Az elsé forgatokényv 800 800
szerint a hozamgorbe 250 bazisponttal C [ 600

a . 2 . 400 A - 400
parhuzamosan megemelkedik. A mdsodik 200 200
szerint, amely a rovid végére 280 bazis- 0| = = lo
pontos emelkedést, a hosszu végére pedig -200 1 i - -200
100 bazispontos csokkenést alkalmaz, a -400 1 - -400
hozamgorbe laposabbd, s6t, csokkenbvé -600 B o . o B o B L -600

. . oo Els6  Kétévre| Els§ Kétévre| Els6 Kétévre| EIs6  Kétévre
valik. A harmadik forgatokonyv a hozam- negyedév Gsszesen [negyedév Osszesen negyedév Osszesen|negyedév dsszesen
gorbe csokkenését vizsgalja, a rovid végén I 1. 1. V.
-1 sz4zalékos, a hosszt végén pedig 0 sza- Parhuzamlos Laposodds Csokkenés Mered‘elkebbe

. . N emelkedés valas
zalékos hozamgorbe-padléig. Végil a ne- N RETEtER B Valalati hitelek
gyedlk forgato'kdnyvben azt tesszuk fell E]Ijéztartési hitelek E]Ertékpapl’rok(érhatés)
. L . I Ertékpapirok (eredményhatas) O IRS-ek (arhatds)
hogy a gorbe meredekebbé valik: a rovid B IRS-ek (eredményhatas) B FRA-K
végén 100 bazispontot csdkken, a hosszui U el e i Elf e
A Osszesen

végén pedig 140 bazispontot emelkedik. Forrds: MNB,

Eredményeink a forgatokonyvek szerinti azonnali hozamgoérbe-valtozasok egy negyedéven, valamint két éven beliili
hatasat mutatjak be. Az elsé negyedévre vonatkozd eredményekben az atértékel6dési hatasok domindlnak: a parhu-
zamos, 250 bazispontos kamatemelkedés hatasara példaul a valds értéken nyilvantartott értékpapir-portfélion jelentés
azonnali veszteség keletkezik, amit az IRS-dllomany atértékel6dése bankrendszeri szinten nem ellenstlyoz teljes mér-
tékben. Az ebbdl fakadd azonnali veszteség azonban az id6 mulasaval érdemi nyereségbe fordul, készénhetéen egy-
részt a hitel- és betéti portfélidkon tapasztalhatd, mérsékelten pozitiv nettéd hatasnak, masrészt pedig annak, hogy a
valds értéken nyilvantartott allomanyok azonnali, negativ atértékel6dési hatasa a tételek lejaratahoz kozeledve mér-
séklédik, tovabba a megnovekedett pénzdramlasok miatt ezen allomanyokon is szdamottevé nyereség keletkezik. Az
elsé forgatokonyv bekdvetkezése esetén igy az els6 negyedévben az atértékelddési és a pénzaramlasokbdl fakadé ha-
tasok 6sszesen 94 milliard forintos bankrendszeri szint({ veszteséget okozndnak, ami a sokkot kovet6 mdasodik év végére
200 millidrdos nyereségbe fordulna at. A bankmérleg kamatkockazatanak elemzésénél a vizsgélat idGtavja tehat alap-

vetd fontossagu.
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82. dbra: A Likviditdsi Stressz Index
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=== A Likviditdsi Stressz Index 2009. . negyedévben (jobb skéla)

Megjegyzés: A mutaté az LCR 100 szazalékos szabalyozdi li-
mitjéhez viszonyitott szazalékpontos likviditasi hidanyok (de
legfeljebb 100 szazalékpont) mérlegféosszeggel sulyozott
Osszege a stresszpdlya mentén. Minél magasabb a mutaté
értéke, annal nagyobb a likviditasi kockazat. A 2009. I. ne-
gyedévi indexérték a 10 szazalékos mérlegfedezeti mutato-
hoz viszonyitott likviditasi hianyokon alapult, pontos méd-
szertanért lasd: Banai és szerzGtarsai (2013): Stressztesztek
a Magyar Nemzeti Bank gyakorlataban. MNB-tanulmanyok
109. Forras: MNB.

83. dbra: A GDP névekedési liteme az egyes
forgatdékényvekben
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Megjegyzés: Az abran az éves GDP év/év novekedési titeme
szerepel. Forras: MNB.

A Likviditasi Stressz Index alapjan a bankrendszert likvi-
ditasi szempontbdl magas sokkellenallo-képességgel érte
a jarvanyhelyzet nyomaban 2020 elején kialakult valsag.
Az intézmények kozotti heterogenitds megragadasara ké-
szUlt Likviditasi Stressz Index Ugy aggregalja az egyes ban-
kok szintjén stresszhelyzetben szamitott, szabalyozdi limit-
hez képesti szazalékpontos likviditasi hianyokat, hogy fi-
gyelembe veszi az adott bank méretét. Ezzel egy esetleges
stresszhelyzet bankrendszeren belili kiterjedésére is ko-
vetkeztethetlink. Az index a félév sordn csokkent, a 2019
végére szamolt, 3,6 szdzalékos értéke pedig nem tiikroz je-
lentds pénzigyi stabilitasi kockazatokat (82. abra). A bank-
rendszer stressz utdni, szabalyozéi kbvetelmény teljesité-
séhez szlikséges likviditasi igénye 2019 negyedik negyed-
évében — érdemi csokkenést mutatva — 194,9 milliard fo-
rint volt. A stresszt kovetG, szabdlyozoi elvards folotti agg-
regalt likviditasi tobblet érdemben nem valtozva 806,9
millidrd forint volt 2019. év végén. A likviditasi stresszteszt
alapjan tehat a bankrendszert likviditasi szempontbdl fel-
késziilten érte a jarvanyhelyzet miatt 2020 elején kialakult
globalis valsag. A stresszt megel6z6, szabalyozdi elvaras
folotti bankrendszeri szint( likviditdsi tobblet 2019. év vé-
gén kb. 3260 millidrd forintot tett ki, ami szektorszinten
majdnem teljesen fedezné a moratérium hatasara 2020
soran kies6 torlesztérészleteket a moratérium teljes ki-
hasznaltsaga esetén is (9. keretes irds). A bankrendszer
sokkellendllé-képességét rdadasul az MNB likviditasi célu
valsagkezel§ intézkedései (lasd a jelentés 7. fejezetét) is
megerG@sitették.

8.2. Sulyos stressz esetén is kezelhet6 mértéki
rendszerszint(i t6keigény

A stresszforgatokonyvekben kedvezé6tlen sokkok egyiittes
hatdsara kialakul6é gazdasagi lassulas és szigorodé pénz-
tigyi kondiciok tékemegfelelésre gyakorolt hatasat vizsgal-
tuk. Mivel a 2020 els6 negyedévében kitort koronavirus-vi-
lagjarvany okozta gazdasagi karok mértékét és tartossagat
jelentds bizonytalansag 6vezi, stresszteszt gyakorlatunk so-
ran két eltér6 gazdasagi forgatokonyvvel rendelkezd
stresszpalyat hataroztunk meg (83. dbra). Az egyes szamu
stresszpalyan a hazai export irdnti kereslet visszafogottab-
ban alakul, a beruhdazasi aktivitds mérséklédik, a termelSka-
pacitdsok sériilnek, a lakossagi fogyasztas csokken, amelyek
Osszességében a kibocsatds dtmeneti visszaesését eredmé-
nyezik, mig a kettes szamu stresszpdlyan a termelSkapaci-
tasok jelentdsebb sérilésével, valamint a fogyasztds, az ex-
port és a beruhazasi aktivitas tovabbi csdokkenésével sza-
moltunk. A mdsodik stresszpalydn emellett tartésabb visz-
szaesést feltételeztiink: a hazai kibocsatas e palyan 2020-
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84. dbra: Ertékvesztésképzés a stresszpdlydk egyes
negyedéveiben a hdztartdsi portfdliora
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Megjegyzés: Az dbran a negyedévek végi értékvesztési kate-
goériak szerinti nettd értékvesztésképzés szerepel, a haztar-
tasi portfélio bruttd konyv szerinti értékének aranyaban.
Forras: MNB.

85. dbra: Ertékvesztésképzés kumuldlt ardnya a

vdllalati portfdliora
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Megjegyzés: Az dbran a stresszteszt kiindulasatdl szamitott
nettd értékvesztésképzés szerepel a vdllalati portfélio
bruttd kényv szerinti értékének aranyaban, az id6szak végi
értékvesztési kategdriak szerint. Forrds: MNB.

ban és 2021-ben is csokkenne. A gazdasag novekedése az
els6 stresszpalyan két év alatt kumulaltan 11, a masodik
stresszpdalyan 17 szazalékkal marad el a 2019. decemberi
Inflacids Jelentés azonos id6szakra vonatkozo elérejelzésé-
t6l. A gazdasagi lassuldast mindkét stresszpalyan a jelenlegi-
nél joval szigoribb pénzigyi kondicidk (emelked6 kamat-
szint és gyenguld arfolyam) kisérik.

Hitelkockazati modelljeinkben? megjelenitettiik a fizetési
moratérium hatasait, emellett figyelembe vettiik a kiilo-
ndsen veszélyeztetett agazatok magasabb hitelkockaza-
tat. Ertékvesztési szamitasainkban harom szempontbdl ér-
vényesitettik a fizetési moratérium hatasat. Egyrészt, az
lgyfelek torlesztési terneinek moratdrium ideje alatti csok-
kenését megjelenitettiik a hitelkockazati kategéridk kozotti
atmenetek valdszinliségeinek becslésében. Madsrészt,
ugyan a moratdérium ideje alatt az intézkedés altal érintett
ligyletekre nem engedtiik meg a kategoridk kozotti valtast,
igy a késedelembe esést sem, de a torlesztési konnyités el-
lenére torténd, a makrogazdasagi kdrnyezet romlasa miatti
hitelkockdzat-emelkedés hatasat a moratérium utdn érvé-
nyesitettiik az &tmenetvaldsziniségekben.?® Az tigyletek ki-
tettségeinek elGrejelzésében tovabba szamoltunk a mora-
térium alatt felhalmozott kamatok 2021 elejétél a hatralévé
futamiddn torténd egyenletes torlesztése miatti futamidé-
hosszabbitasokkal is. Annak érdekében tovabba, hogy a jar-
vanyhelyzet szempontjabol kiemelten veszélyeztetettnek
tekintett dgazatok magasabb hitelkockdzatat megjelenit-
hessik, a vallalati portfolié esetében ezen agazatok atme-
netvaldsziniiségeire kiilén becsléseket készitettiink.3°

A gazdasagi kilatasok jelent6s romlasa esetén érdemben
emelkedhet az értékvesztésképzési igény a bankrendszer-
ben. Az IFRS 9 szamviteli sztenderd el6retekintd logikaja ko-
vetkeztében a sokk realizaléddsakor a jovére vonatkozé va-
rakozasok akkor is atértékel6dnek, ha az tgyletek a mora-
térium miatt atmenetileg nem képesek a hitelkockazati ka-
tegoriak kozotti valtasra vagy a bedélésre. Emiatt a sokk va-
rakozdsokba torténd 2020 masodik negyedévi beépiilése-
kor a két év alatti pétldlagos értékvesztésiigény jelent8s ha-
nyada megképzésre kerul. A moratérium végével, amikor az
ligyletek szamara Ujbdl lehetségessé valnak a kategdriaval-
tasok, azok rosszabb értékvesztési kategoridkba torténd

28 Hitelkockazati modelliink logikajardl a 2018. novemberi Pénziigyi stabilitasi jelentés 9. keretes irasa nyujt részletesebb leirast.

29 A vallalati portfdlié esetében mindazonaltal a moratdrium alatt is megengedtiik, hogy az Ggyletek nemteljesit6vé valhassanak, hiszen a véllalkozasok

fizetésképtelenné, igy pedig hiteleiken technikai nemteljesitévé valdsat csak neheziti, de nem gatolja meg a moratérium.

30 A fentiek mellett tovabba megujitottuk az értékvesztési modelliink kétéves id6horizontja alatti Uj hitelfolydsitdsokra vonatkozé feltevéseinket is:

jelenlegi feltevésiink szerint a stresszteszt id6horizontjanak egyes negyedéveiben szerkezetiiket tekintve az utolsé megfigyelt évben jellemz§ hitelfo-
lydsitasok ismétlédnek meg, de ezek aggregalt volumene koveti a jelentés 4. fejezetében bemutatott hitelelGrejelzéseket.

70 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2020. MAJUS



BANKI STRESSZTESZTEK: SULYOS STRESSZ ESETEN 1S KEZELHETO TOKEIGENY

86. Gbra: Ertékvesztésképzés kumuldlt ardnya a
hdztartdsi portfdliora
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Megjegyzés: Az abran a stresszteszt kiindulasatdl szamitott
nettd értékvesztésképzés szerepel a haztartdsi portfélio
brutté kényv szerinti értékének aranydban, az idészak végi
értékvesztési kategoriak szerint. Forrds: MNB.

87. dbra: A piaci kockdzati stresszteszt eredménye
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Forras: MNB.

88. abra: Az eredménykimutatds egyes tételeinek
alakuldsa kétéves id6horizonton a Il. stresszpdlydn,
bankrendszeri szinten
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Megjegyzés: Két év alatti kumulalt értékek. OBA: Orszagos
Betétbiztositasi Alap, BEVA: BefektetG-védelmi Alap. Forras:
MNB.

elmozduldsaval tovabbi érdemi értékvesztés-igény merdil
fel (84. dbra). Becsléslink szerint mind a két stresszpalyan
érdemi értékvesztésképzési igény jelentkezik. A masodik
forgatokonyv esetén ennek mértéke a két év alatt elérné a
vallalati portfélional az aggregalt bruttd kényv szerinti érték
3 szazalékat (85. abra), a haztartasi portfdlié esetén pedig
4,3 szazalékat (86. abra). Modelliink el6rejelzései szerint a
90 napon tuli késedelembe esett hitelek bruttd hiteldllo-
manyhoz viszonyitott aranya ugyanezen a stresszpalyan a
bankrendszer vallalati portfélidja esetén a masodik év vé-
gére 5,9 szazalékra, mig a haztartasi portfélion 10,2 szaza-
Iékra emelkedne.

A piaci kockazatok hatasat mindkét stresszpalya esetén az
alkalmazott hozamgérbesokk hatdsara realizdlédé nyere-
ség domindlja. Mivel a bankrendszer teljes deviza nyitott
pozicidja valtozatlanul gyakorlatilag nulla, a sokkszer(i devi-
zaarfolyam-emelkedés Iényegi hatast nem gyakorol a ban-
kok eredményére. A hozamgorbesokk hatdsanak szamsze-
rsitésénél jelen jelentésiinkre attértlink Uj kamatkockazati
modelltiinkre (10. keretes iras), amely Ggyletszinten értékeli
egy azonnali hozamgodrbesokknak a bankmérleg kamatérzé-
keny tételeire gyakorolt hatdsat. A modell segitségével az
azonnali kamatsokk hatasanak idébeli lefutdsat is meg tud-
juk hatdrozni. Ez alapjan, mikozben az elsé évben még sok
intézmény esetében a valds értéken nyilvantartott mérleg-
tételeken (értékpapirokon, derivativakon) azonnal realiza-
16dd nettd veszteség dominal, a kétéves idShorizont alatt
mar gyakorlatilag minden intézmény esetében pozitivba
forditja a kamateredményt mind a hitel- és betéti portfélidk
poétldlagos pénzaramlasaibdl fakado nettd nyereség, mind a
valds értéken nyilvantartott portfdlidkon realizalt kezdeti
veszteség id6beli mérsékl6dése. Két év alatt a sokkszer(
azonnali parhuzamos hozamgorbe-emelkedés igy bank-
rendszeri szinten az elsé stresszpalydn 218,2, a masodik pa-
lyan pedig 233,3 millidrd forintos nyereséget eredményez
(87. abra).

A masodik stresszpalyan adozas el6tt a bankcsoportok ha-
romnegyede veszteséget szenvedne el a kétéves id6hori-
zonton. Az elsG stresszpalyan a kétéves id6horizonton ku-
muldlt hitelezési veszteségek el6tti jovedelem a 2019. dec-
emberi jelentéslinkben bemutatott alappalydra szamolt ér-
ték 55 szazalékara, a masodik stresszpalyan pedig 42 szaza-
lékdra esne. igy az egyes szdmu stresszpalya két év alatt ku-
muldlt hitelezési veszteségek el6tti jovedelmét tekintve is
veszteségessé vdlna néhany intézmény, a kettes szamu
stresszpdalyan azonban mar a bankcsoportok darabszam
szerint tobb, mint fele veszteséget szenvedne el. Utébbi
stresszpalyan tovabba a haztartasi és a vallalati portfélion
megjelené potldlagos értékvesztési igények egylttesen
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89. dbra: A tékemegfelelési mutato darabszam alapu
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Megjegyzés: Fliggbleges vonal: 10-90 szazalékos tartomany,
téglalap: 25-75 szazalékos tartomany. Forras: MNB.

8. tabldzat: A stresszteszt eredménye kiilénb6z6
tékekdvetelmények mellett

Teljes tkekovetelmény

8%-0s kovetelmény mellett
mellett*

Fi okényvek

% pélya | II. st palya| I. str palya | 1.
elétt

Tékehidnyos bankok

0,0
t6keigénye (Mrd Ft) ’

9,6 105,9

Tékehidnyos bankok
atlagos tékeigénye
(szazalékpont)

0,0 0,6 11 16 2,0

Téketobblettel rendelkezd
bankok tékepuffere (Mrd
Ft)

1886,9 18195 1533,8 1254,9 980,6

Téketobblettel rendelkezd
bankok atlagos
t6kepuffere (szazalékpont)

10,2 11,2 10,7 8,5 10,6

Megjegyzés: *A jelentés publikaciéjanak id6pontjaban érvé-
nyes kovetelmények. A forgatokonyvek el6tti adatok 2019
IV. negyedévére, az egyes palydk adatai pedig a palydk ma-
sodik évének végére vonatkoznak. Forrds: MNB.
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bankrendszeri szinten veszteséget okoznanak, amit a ka-
matsokk hatasara realizdlédd nyereség emelne nullszaldd
kozelébe. A tovabbi tételek, tobbek kozott a hitelintézetek
jarvanylgyi kiilonaddjat is tartalmazé bankaddé hatasara a
masodik stresszpdlya egésze alatt a bankrendszeri szint(
addzas elbtti eredmény -171 milliard forintot tenne ki (88.
abra). A veszteség bankok kodzotti megoszlasat tekintve
ezen a stresszpalydn a stressz varakozasokba torténd be-
éplilésének negyedévében felmerul6 értékvesztési igény
miatt minden intézmény addzas el6tt veszteségessé valna,
két év alatt kumuldltan pedig a hitelintézeti szektor darab-
szam alapjan mintegy haromnegyede veszteséget reali-
zalna.

Stresszforgatokonyveink bekovetkezése esetén a kétéves
id6horizont végére pénziigyi stabilitasi szempontbol kezel-
het6 mértéki t6keemelési igény meriilne fel. 2019. év vé-
gén a bankrendszer t6kemegfelelési mutatdja 18,2 szazalék
volt, ami erds t6keellatottsagrdl tanuskodik. A stresszpalya-
kon a bankrendszer atlagos t6kemegfelelése érdemben
romlik, az elsé palyan 1,6, a mdasodik palyan pedig 3,2 sza-
zalékponttal maradna el a 2019 végi értéktdl (89. abra). Ki-
emelt figyelmet érdemelnek azonban az eloszlasok kocka-
zatosabb intézményi kort megragadd also értékei: a forga-
tokonyvek két évének végére az egyes szamu palyan a mu-
tatok eloszlasanak tizedik percentilise, a kettes szamu pa-
lyan pedig mar az alsé kvartilise is 10 szazalék ald kerdil,
utdbbi stresszpalyan tovabba a hitelintézetek tiz szazaléka-
nal a masodik év végére szamolt t6kemegfelelési mutatd
nem éri el a 8 szdzalékot. A bankcsoportokat kockazattal su-
lyozott eszkdzértékeikkel (RWA) sulyozva a masodik év vé-
gére az elsé és a mdsodik stresszpalydn a bankrendszer
rendre 7,4 és 8,9 szazaléka keriilne a teljes t6kemegfelelési
mutaté elsd pilléres 8 szdzalékos kiiszobe ald. A 8 szazalékos
kovetelményhez képest a kétéves stresszforgatokonyvek
alatt rendre 9 és 39 millidrd forintnyi t6keemelési igény ke-
letkezne, mig a jelentés publikaciéjanak id6pontjaban érvé-
nyes 6sszes t6kekovetelményt figyelembe véve ez az igény
60 millidrd forint az elsé és 106 milliard forint a masodik
stresszpalyan (8. tablazat). A felmerll6 egyedi t6kehianyok
hatasat a Kormany el6vigyazatossagi tékeprogramja enyhit-
heti (11. keretes iras).



BANKI STRESSZTESZTEK: SULYOS STRESSZ ESETEN 1S KEZELHETO TOKEIGENY

11. KERETES {RAS: A MAGYAR ALLAM SZUKSEG ESETEN JARULEKOS TOKEELEMEK VASARLASAVAL NYUJTHAT TAMOGA-
TAST A HITELINTEZETI SZEKTORNAK

A Kormany majus 7-én rendeletet hozott annak érde- A tdmogatds maximdlis kerete a 2019 végi szavatold téke szerkezetében

kében, hogy az allam — sziikség esetén — megfelel6 150 Jarulékos téke (T2): A CRR 63 cikkének megfeleld
mrd Ft 564,4 mrd Ft tokeinstrumentumok és

alarendelt kélcsonaok, illetve
az ezekhez kapcsol6dé azsio

banki kotvények vasarlasaval legyen képes tamogatni
a bankok stabilitasat és hitelezési képességét. A jog-

szabaly a kotvényvasarlas jogi keretét alkotta meg, _ Alapvetd téke (T1):

, e " ElsGdleges alapvetd tGke (CET1) Az altalanos hitelkockazati
konkrét banki kotvénykibocsatasokra azonban csak 4143,4 mrd Ft Kiigazitasok (Sztenderd
szigoru feltételek mellett kerilhet sor. Ahogy a jelen- N " médszer) vagy az IRB médszer
tés koribbi feiezeteiben is h ivoztuk: KiegészitS alapvetd téke (AT1) szerint szamolt értékvesztés
és kordbbi fejezeteiben is hangsulyoztuk: a magyar 37,3 mrd Ft g P,
bankrendszer szektorszinten jelentés t6kepufferrel ’ meghatarozott limitig

. s , (Ev végi nyereség
rendelkezik. Ezt megerdsitik stresszteszt-eredménye- e e
ink is, amelyek alapjan még egy sulyos, tartésan elhu- vehetd része: 167 mrd Ft)

z6d6 gazdasagi visszaesés esetén is kezelhetd mértéki

t6kepodtlasra lenne csak sziikség a szektorban. Ennek  Forrds: MNB.

tikrében elmondhatd, hogy a Kormany intézkedése el6vigyazatossagi lépésnek tekinthetd, amely sokkal inkdbb a po-
tencialisan felmerl6 egyedi problémak kezelésére, és nem szektorszint(i t6keproblémdk enyhitésére szolgal. A bankok
kérelmének elbiralasa soran az MNB elnékének véleménye is figyelembevételre kerl.

Az egyes bankok altal igénybe vehet6 6sszeget tobb szabaly is korlatozza. A jogszabaly szerint az allam altal vasarol-
hato kotvények maximalis futamideje 7 év, maximalis keretosszege pedig 150 milliard forint. Az allam altal megvasarolt
kotvények osszértéke nem haladhatja meg bankonként egyrészt az 50 milliard forintot, masrészt

e ajogszabdly szerint részletesen definialt médon elvégzett stressztesztek, eszkdzmin6ség vizsgalatok vagy egyéb
egyenértékl eljarasok altal feltart tékehianyt, valamint

e a stressztesztben vagy eszkézminGség-vizsgdlatban a stresszpalya mentén megallapitott minimum tékekovetel-
mény 25 szazalékdnak és a felligyeleti felllvizsgalat keretében elGirt tébblett6ke-kdvetelménynek az 6sszegét
sem.3!

Az atmeneti — legfeljebb 7 éven beliil helyettesitend6 — tdmogatas igénybevételének szigoru feltételei vannak. A
hitelintézetnek fizet6képesnek kell lennie és ennek valdszinlsithetéen legalabb a kdvetkez6 12 hdnapban fenn is kell
maradnia. A tdmogatdsra tovabba csak akkor jogosult a hitelintézet, ha nem allnak fenn a tékeelemek leirdsanak vagy
atalakitasanak a jogszabalyi feltételei. Az igénybevételhez a hitelintézetnek t6kebevonasi tervvel kell alatdmasztania,
hogy minden téle elvarhatd intézkedést megtett a tékehidny minimalizaldsara, valamint a tamogatast nem hasznalhatja
fel a kordbban keletkez6 vagy varhato veszteségeinek finanszirozasara. A program a hitelintézet javadalmazasi politi-
kajara szintén szigoru feltételeket szab meg, amely a magas kamatlabhoz hasonldan elsegiti, hogy csak olyan intéz-
mény vegye igénybe a programot, amelynek ténylegesen sziiksége van a t6kepdtlasra. A banki kotvény kamata becslé-
slink szerint mintegy 410 bazispont lehet, és a kdvetkez6 elemekbdl épil fel:

e az EKB altal meghatarozott 5 éves referenciahozam elmult 20 napos atlagabdl,

e az emlitett hozam és az AKK &ltal kbzzétett 5 éves referenciahozam 2019 eleje és 2020 januarjanak vége kozotti
atlagos kiilonbségébdl,

e azEurdpai Unid, A” hitelkockdazati besorolassal rendelkezé hitelintézetei median 5 éves CDS felaranak 6sszegébdl
és

e egy 200 bazispontos ,felarbol”.

31 A program igénybevételét implicit mddon korldtozhatja az is, hogy a bankok t6keszerkezetének kiilonb6z6 minGségl tékeinstrumentumok szerinti
eloszlasara is szigoru szabdlyok vonatkoznak, igy az egyes intézmények szamara csak akkor jelent segitséget a program, ha megfelel§ mennyiség(i
CET1/T1 t6kével rendelkeznek.
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Modszertani melléklet a sérilékeny hitelallo-
manyok szamitasahoz

Sériiléekeny vdllalati hitelek

A villalati hitelek esetében a sériilékenységi besorolas alapjat a vallalkozdsok tevékenységi kategorizdlasa jelentette. A
tevékenységre vonatkozé informacidkat a Nemzeti Ado- és Vamhivatal (NAV) addbevallasok alapjan készilt adatbazisa
szolgaltatta. Ezt az adatbazist sszekapcsoltuk a Kozponti Hitelinformacids Rendszerbe (KHR) a hitelnydjtd intézmények
altal lejelentett fennallé t6ketartozassal. A véllalkozasok tevékenységének kategorizalasat a 2018-ig legfrissebb vonat-
kozasi idejli adébevallasban szerepls, KSH &ltal megallapitott TEAOR’08 szerinti fGtevékenység alapu szakagazati beso-
rolds szolgaltatta. A fennallo t6ketartozas 2019 végi vonatkozasi idejl, altalanos szabalyok szerint tisztitott informacio-
kat tartalmaz.

Az igy kapott dsszekapcsolt adatbazis informacios lefedettsége 94 szazalékos abban az értelemben, hogy az MNB sza-
mara a hitelintézetek dltal a monetdris statisztikakban lejelentett hiteldllomanynak a 94 szazalékat éri el a mikroszint(
adatbazis relevans hitelallomanya, melyhez tevékenységi besorolas is rendelhet6. A pontosabb elemzés érdekében a
vizsgalat sordn a lefedettségi ardnnyal agazati bontdsban felaranyositottuk eredményeinket, mely ardnyok jellemz&en
80-100 szazalék kozott alakultak.

A négyjegy(i TEAOR-kddokat szakdgazatonként, szakértsi értékelés alapjan harom sériilékenységi kategdriaba soroltuk:

o Kézvetleniil sériilékeny tevékenységek: azon szakdgazatok, amelyek a koronavirus-jarvany és a terjedése elleni
intézkedések, leallasok, korlatozasok, izolacios Iépések hatasara azonnal érintetté valtak.

e Kozvetetten sériilékeny tevékenységek: azon szakagazatok, amelyek a jarvany elleni védekezés masodkoros ha-
tasaként, az aggregdlt keresletcsdkkenés révén valtak érintetté.

o Nem sériilékeny tevékenységek: azon szakagazatok, amelyek egy elhl(zédd valsag esetén potencialisan érin-
tetté valhatnak ugyan, de az elemzés készitésekor még nem érintettek.

igy a 615 szakagazatokbdl dsszesen 104-et emeltiink ki sérilékenyként, melybél 64-et a kdzvetleniil, 40-et pedig a koz-
vetetten sériilékeny kategoridba soroltunk. A 4. fejezetben kozolt elemzésben sériilékenynek neveztiik annak az adds-
nak a teljes fennallé téketartozasat, amely fétevékenysége (TEAOR-kddja) alapjan kézvetleniil vagy kozvetetten sériilé-
keny. A besorolasok nemzetgazdasagi dgak szerinti bontdsardl részletesebb informacidkat a 9. tablazat tartalmaz.

Sériilékeny haztartdsi hitelek

A haztartasi hitelek esetében a sériilékenységi besorolas alapjat az addsok foglalkozasa jelentette. A foglalkozasra vo-
natkozd informacidkat a Magyar Allamkincstar Orszagos Nyugdijbiztositasi FSigazgatdsaga (ONYF) bocsatotta az MNB
rendelkezésére anonimizalt médon, amelyet egy kulcs segitségével kapcsolhattunk 6ssze a Kézponti Hitelinformacids
Rendszer (KHR) adatszolgaltatasban a hitelnyujtd intézmények altal lejelentett fennalld téketartozassal. Az addsok fog-
lalkozasa esetében a 2017. évi volt a legfrissebb elérhet6 allapot, igy a 2017. év végi t6ketartozast parositottuk az egyes
adésokhoz. igy tehét az elemzés a 2017. évi allapotot tiikrozi, a frissebb foglalkozasi informaciok hianya miatt.

Az ONYF adatbazisa az adésok minden egyes munkahelyén (iz6tt foglalkozast tartalmazza, pontosabban a foglalkozas
KSH altal megallapitott FEOR-08 (Foglalkozasok Egységes Osztalyozasi Rendszere) szerinti besoroldsat. Mivel egy sze-
mély kilonb6z6 munkahelyein kilonb6zé FEOR-besorolasban is lehet foglalkoztatott, azt a FEOR-kddot azonositottuk
az ados foglalkozasaként, amelybél 2017-ben a legnagyobb 6sszegl jovedelme szarmazott éves szinten.
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A foglalkozas azonositasa utan az egyes FEOR-kddokhoz (vallalati) kétjegy( TEAOR-kddokat kotottik. Ennek alapjat az
képezte, hogy adott FEOR-k4du foglalkoztatottak milyen TEAOR-kédu munkahelyeken dolgoznak legnagyobb aranyban
a munkaeré-felmérés (Labour Force Survey) alapjan.

DontSen a kétjegy(i TEAOR-kddok vallalati sériilékenysége alapjan — de ettdl egyedi esetekben eltérve — soroltuk be a
foglalkozdsokat azok sériilékenysége alapjan harom kategoéridba:

e Kozvetleniil sériilékeny foglalkozdsok: azon foglalkozasok, amelyek a koronavirus-jarvany és a terjedése elleni
intézkedések, leallasok, korlatozasok, izolacids Iépések hatasara szinte azonnal érintetté valtak.

e Koézvetetten sériilékeny foglalkozdsok: azon foglalkozdsok, amelyek a jarvany elleni védekezés masodkoros ha-
tasaként, az aggregdlt keresletcsdkkenés révén valtak érintetté.

o Nem sériilékeny foglalkozdsok: azon foglalkozasok, amelyek egy elhizddd valsag esetén potencialisan érintetté
valhatnak ugyan, de jelenleg nem érintettek.

igy a 485 foglalkozdsbdl 59-et kizvetleniil, 107-et pedig kbzvetetten sériilékeny kategdridba soroltunk. Az egyes foglal-
kozasok besorolasanak megoszlasat nemzetgazdasagi dgak szerint a 10. tablazat tartalmazza.

A tovabbiakban sériilékenynek neveztlk annak az adésnak a fennallé téketartozasat, aki foglalkozasa (FEOR-kddja) alap-
jan kozvetlenil vagy kdzvetetten sériilékeny.

A 4. fejezetben kozolt elemzésben az addstarsakat nem vettiik figyelembe. Ha azonban egy hitelhez tobb adds is tarto-
zott, akkor az a tartozas annyiszor lett szamitasba véve, ahany addsnal szerepelt. Ez azt is jelenti, hogy felllsulyoztuk,
azokat a hiteleket, amelyekhez tobb adds is kapcsolddott. Ezen tartozasok (kozvetlenil vagy kozvetetten) sériilékeny-
ként kertilnek szambavételre annyiszor, ahany (kozvetlenil vagy kdzvetetten) sériilékeny foglalkozdsu adds tartozik
hozz4, és nem sériilékenyként annyiszor, ahdny nem sériilékeny adés tartozik hozza.3?

A becslést két tovabbi feltételezés mellett is elvégeztik. Alsé becslésként azt feltételeztiik, hogy ha egy tartozashoz
legaldbb egy nem sériilékeny adds tartozik, akkor nem sériilékeny a hitel. Felsé becslésként pedig azt feltételeztik, hogy
ha legaldbb egy (kdzvetleniil vagy kozvetetten) sériilékeny adds van, akkor (kézvetlenil vagy kozvetetten) sérulékeny a
hitel (amennyiben van az addsok kozott kozvetlentiil sériilékeny, akkor a hitel is kbzvetlenil sérilékeny).

Az 6sszes ados figyelembevételével kapott f6 becslési eredménylink alapjan az addsok 33 szazaléka (a jelzaloghitel-
tartozas 30, a fogyasztasi hiteltartozasnak pedig a 34 szazaléka sériilékeny), amit az alsé becslés és felsé becslés is meg-
erdsit. A harom maddszer eredménye csak a sériilékeny jelzdloghitelek aranyara ad kissé eltéré eredményt: az 6sszes
adds figyelembevételével kapott becslés 30 szazalékot, az alsé becslés 27 szazalékot, a fels6 becslés pedig 34 szazalékot
tett ki (11. tablazat).

32 A 4. fejezetben kozolt elemzésben szerepl§ 48. abran emellett a szemléltetés megkonnyitése érdekében néhany agazatot 6sszevontunk.
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9. tabldzat: A sériilékeny szakdgazatok és a vdllalati szektor hiteladdsainak megoszldsa az egyes nemzetgazdasdgi dgazatokban

. . . Kozvetlenil K6zvetetten
) TEAOR kédok |  KGzvetlendl  Kozvetetten sériilékeny sériilékeny
Agazat ., sériilékeny TEAOR | sériilékeny TEAOR . ., ., . ., .,
szama (db) , ; ) , hiteladésok aranya | hiteladésok aranya
kédok szama (db) kédok szama (db)
(%) (%)
Adminisztrativ 33 8 0 23 0
Banyaszat 15 0 0 0 0
Egyéb szolgaltatds 23 12 0 82 0
EpitSipar 22 0 15 0 87
Feldolgozdipar 230 0 17 0 22
Informacid, kommunikacid 26 0 0 0 0
Ingatlanugyletek* 4 0 4 0 55%*
Kereskedelem, gépjarmdjavitas 91 21 0 28 0
Kozigazgatds, oktatds, szocidlis 32 0 0 0 0
Mez6gazdasag 39 0 0 0 0
Mlivészet, szérakoztatas, szabadidé 15 7 0 71 0
Pénzligyi-biztositasi tevékenység 18 0 0 0 0
Szakmai-tudomdnyos-miszaki 19 0 0 0 0
Szallitas, raktarozas 23 8 4 76 18
Turizmus és vendéglatas 8 8 0 100 0
Villamosenergia 8 0 0 0 0
Vizellatas, hulladékgazdalkodas 9 0 0 0 0
Osszesen 615 64 40 18 21

Megjegyzés: A hitelintézeti szektor adatai alapjdn. Az ingatlaniigyletek* dgazatban a TEAOR'08 alapu sériilékenységi besoroldsunk

nem szegmentdlta megfelel6en a hitelallomadnyt, igy az MNB egy aggregdlt adatszolgdltatdsabdl nyert hitelcél alapu ardnyszdama is

felhaszndldsra kertilt. Ez a tabldazat utolsé oszlopdban szerepel. Forrds: MNB.

10. tablazat: A sériilékeny foglalkozdsi csoportok és hdztartdsi hiteladésok megoszldsa nemzetgazdasdgi dgak szerint

(becslés minden adds figyelembevételével)

Agazat

FEOR kédok

Koézvetleniil
sériilékeny FEOR

Kézvetetten
sériilékeny FEOR

Koézvetleniil
sériilékeny

Kézvetetten
sériilékeny

szama (db) kédok széma (db) kédok szama (db) hiteladésok aranya | hiteladésok aranya
(%) (%)
Adminisztrativ 14 7 0 27 0
Banyaszat 7 0 0 0 0
Egyéb szolgaltatds 16 11 0 87 0
EpitSipar 27 0 24 0 83
Feldolgozdipar 86 0 63 0 81
Informacid, kommunikacid 32 0 0 0 0
Ingatlanugyletek 3 0 3 0 100
Kereskedelem, gépjarmdjavitas 38 0 13 0 16
Kozigazgatds, oktatas, szocialis 116 2 0 4 0
Mez6gazdasag 25 0 0 0 0
Mlivészet, szérakoztatas, szabadidé 26 20 0 94 0
Pénziigyi-biztositasi tevékenység 10 0 0 0 0
Szakmai-tudomanyos-miszaki 32 0 0 0 0
Széllitas, raktarozas 23 5 4 20 2
Turizmus és vendéglatas 15 14 0 94 0
Villamosenergia 10 0 0 0 0
Vizellatas, hulladékgazdalkodas 5 0 0 0 0
Osszesen 485 59 107 9 25

Forrds: MNB.
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11.

tdbldzat: Az egyes becslési eljdrdsok eredménye a sériilékeny hdztartdsi hiteladésok

és fenndlld hiteltartozdsok esetében

Adodsok (%)

Nem sériilékeny 66.6

Kozvetetten sérilékeny

Kozvetlentl sérilékeny

Osszesen 100
Alsé becslés

Nem sériilékeny 68.1
Kozvetetten sérilékeny

Kozvetlenil sériilékeny

Osszesen 100

Felsé becslés

Nem sériilékeny 65.1

Kozvetetten sérllékeny

Becslés minden adoés figyelembe vételével

Fennallé jelzaloghitel- Fennallé fogyasztasihitel
tartozas (%) tartozas (%)

70.2 66.4

100 100

73.1 67.0

100 100

66.4 66.3

Kozvetlenil sérilékeny

Osszesen 100

100 100

Forrds: MNB.
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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
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Forras: Datastream, JP Morgan. Forras: Datastream, Bloomberg.
3. dbra: Dresdner Kleinwort indikator
-6 -6
wn o ~ o] (o)) o - o~ m < wn (o) ~ o0 (9] o
o o o o o - I I — — I — — — — N
o o o o o o o o o o o o o o o o
o~ ~N (o] ~N ~N (o] ~N o~ (2] o~ o~ (V] o~ o~ (V] (V]
| —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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Forras: MNB. Forras: MNB.
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6. dbra: GDP-ardnyos netto kiilsé addssdag
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dbra: Egyes szektorok mérleg szerinti GDP-ardnyos nyitott
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Forras: MNB.

Forras: MNB.
3. A makrogazdasag teljesitménye

8. dbra: A GDP és komponenseinek vdltozdsa (az el6z6 év azonos id6- 9. dbra: A foglalkoztatottsdgi rdta és a netto redlkeresetek valtozdsa

szakdhoz képest)
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Forras: KSH.

(az eléz6 év azonos idGszakdhoz képest)
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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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Forras: KSH, MNB.

82 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2020. MAJUS

——Versenyszféra

- - -Piaci szolgaltatasok

——Feldolgozdipar

Forras: KSH, MNB.



MELLEKLET: MAKROPRUDENCIALIS INDIKATOROK

13. dbra: Feldolgozdipar aldgainak csédratdi

12. dbra: Agazati csédrdtdk
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Forras: Opten, MNB, KSH. Forras: Opten, MNB, KSH.

4. Monetaris és pénziigyi kondiciok
15. dbra: Harom hénapos euro, dolldr, svdjci frank és forint pénzpiaci

14. dbra: A magyar dllam hosszu tavu nemfizetési kockdzata és
kamatlabak (LIBOR- és BUBOR-fixing)

forward feldra
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Forras: Datastream, Reuters, Bloomberg. Forrds: 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-  19. dbra: Uj héztartdsi forinthitelek kamatfeldra (3 hénapos BUBOR-

lett, 3 havi mozgddtlag) kamat felett)
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Forrds: MNB. Forras: MNB.
5. Eszkdzarak
20. dbra: MINB-lakdsdrindex telepiiléstipus szerint megbontva 21. dbra: Az dllampapir-indexeken és a pénzpiacon realizdlt évesitett
hozamok
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Forras: MNB. Forras: AKK, MNB, portfolio.hu.

22. dbra: F6bb magyar és kelet-eurdpai tézsdeindexek éves hozama
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Forrés: BET, 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
eladdsodottsdga denomindcids szerkezete
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Forras: MNB, EKB, Eurostat. Forras: MNB.
25. dbra: A pénziigyi kbzvetitérendszer dltal a vdllalatoknak nyujtott 26. dbra: A pénziigyi kbzvetitérendszer nem pénziigyi vdllalati
hitelek éves névekedési liteme hitelallomdnydnak tranzakcio alapu negyedéves vdltozdsa
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— - -Hitelek tranzakcié alapu éves novekedési titeme oo« A e a AN as
—— Hitelek nominalis éves névekedési titeme l EmRGvid lejaraty EMHosszu lejaraty — Osszesen ‘
Forras: MNB. Forras: MNB.
27. dbra: A nemteljesits vdllalati hitelek értékvesztéssel vald fede- 28. dbra: A bankrendszer vdllalati hitelallomdnydnak értékvesztéssel
zettsége a hitelintézeti szektorban valo fedezettsége dgazatonként
% % % %
100 = ® 100 30 30
90 - - 90
25 L 25
80 - - 80
70 1 r 70 20 A - 20
60 60
[ o0
50 - 000004, TRl 5 15 L 15
40 - XU xx XX xX 40
X X | L
x 10 10
30 - o XXX X - 30
XX
20 20 s | s
Ll I
0+t 0 o|"l| 1 TTLTRAiT 1 ,
N " T digdddddd99ddadsadddddddilslaalaaadddd gy
— — — — o — o o o wn[©|~| 00 < 00| 33| L[ S|~ 00 < 00| 33| L[ S|~ 00 < 00| 33| L[ S| | |~ od|a)
§ ] & & /& K] R’ & 8§ R R R R R R R R R R R R R R R R R R R R RIEEE R EE R
O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek) Mez6- |Feldolgozo| Epitsipar | Keres- [Szallashely,| Szallités, | Ingatlan- | Nem
L, . L . . , gazdasag ipar (5%) kedelem, | vendég- |raktdrozas,| ugyek, pénzigyi
# 90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége (5%) (24%) javitds \étas posta, | gazdasagi | véllalatok
X Nemteljesit8, de 90 napnal kevesebb késedelemmel rendelkezé hitelek fedezettsége (17%) (3%) tdvkdzlés [szolgdltatds| dsszesen
6%, 19%;
® Nemteljesit6 hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége (6%) (19%)
Forras: MNB. Forras: MNB.
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29. dbra: A hdztartdsok eladdsodottsdgi mutatoi nemzetkdzi

osszehasonlitasban

% %
70 70
607/—’—/\_"60
50 - L 50
40 - L 40
30 L 30
20 L 20
10 - L 10
¢ -+ 0
R N N N N N N N N N N N R N e e

P I Y e e B e

O O O O O 0 O O d d d d d d d o o o

o O O O O O O O O O O O O O O o o o

N N N &N &N NN N N N N N N N N N N N

-=-Haztartasok hitelei/GDP

- Pénziigyi kot./ pénzligyi vagyon
——Haztartasok hitelei/GDP - Eurozéna
—Pénziigyi kot./pénziigyi vagyon - Eurozéna

Forras: MNB, EKB.

31. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek éves
névekedési liteme

0 0
80 2 % 80
70 L 70
60 )
50 - L 50
40 )
30 L 30
20 - L 20
1 A
O f v R = 0
-10 - VW - -10
-20 -20

P B B N N N N N N

T N N R e T S

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

—Hitelek éves novekedési titeme (tranzakcid alapu)
——Hitelek éves novekedési iteme (nomindlis)

Forras: MNB.

33. dbra: Haztartdsok hiteleinek denomindcios szerkezete

12000 M Ft % 90
10000 - 75
8000 - 60
6000 - 45
4000 - 30
2000 - 15
0 0

>

>

>

>

>

>

>

>

>

>

>

>

=

~N 0 @ O 4 N M g N W N 0 D
O O O oW o o o od oI o3 o oA o
O O O O O O O O O O O O o
N N N N &N NN NN N NN

B Forint hitelek B Devizahitelek —Devizahitelek aranya (jobb skala) l

Forras: MNB.
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30. dbra: A hdztartdsok térlesztési terhe

14

12

10

W T8ketdrlesztés/rendelkezésre all6 jGvedelem

O Kamattérlesztés/rendelkezésre &ll6 jovedelem

Forras: MNB.

32. dbra: A pénziigyi kbzvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek
negyedéves tranzakcio alapu bontdsa f6bb termék és devizalis

megbontdsban

Mrd Ft Mrd Ft
500 500
300 300
100 100

H FROHAMHRH

-100 T -100
300 - -300
500 - -500
700 - -700
-900 -900

T T N N NN =s=s=s

N S 8N WSS H AN m S 8N 6 D

O O O ©0 O 0 © © d o o o o oA o o o

O O O O O 0O O O O 0O O O O O © o o ~

N N AN NN AN AN NN NN NN NN NN

M Lakas forint
[Lakas deviza
—Nettd hitelfelvétel

EmFogyasztasi és egyéb forint
[EmFogyasztasi és egyéb deviza

Forras: MNB.

34. dbra: Hdztartdsok hiteleinek fedezettség szerinti megbontdsa

Mrd Ft %
12 000 90
10 000 75
8 000 60
6 000 45
LT
4000 30
2 000 15
0 0

B Jelzélogfedezetl
B Fedezet nélkil

[CIGépjarmUfedezetl

—Jelzéloghitelek aranya (jobb skala)

Forras: MNB.
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35. dbra: A hdztartdsok uj folydsitdsu bankrendszeri lakdshiteleinek
LTV szerinti megbontdsa

D/ 0
100 % 100
90 90
80 I III 80
; il ;
60 60
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
== =
< ~
o o
o
o~ o~
[ m70%<LTV @50%<LTV<70% M30%<LTV<50% 0% <LTV<30%

Forras: MNB.

37. abra: A nemteljesité haztartdsi hitelek értékvesztéssel vald fede-

zettsége
100 2 % 100
90 - L 90
80 - L 80
70 - L 70
60 - L 60
50 - L 50
40 A XXX X[ 40
30 - XxxxxXx xx XX L 30
20 - L 20
10 1 L 10
0 et 0

O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek)

# 90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége

@ Nemteljesits hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége

X Nemteljesitd, de 90 napndl kevesebb késedelemmel rendelkez§ hitelek fedezettsége

Forras: MNB.

39. dbra: A hazai bankrendszer nyitott deviza poziciéja

Mrd Ft

7000 MrdFt 5 000
5000 5000
3000 3000
1000 1000
-1 000 -1 000
-3000 -3000
-5 000 -5 000

< wn O ~ oo} [e2} o — (o'} o < wn (o} ~ 0 [e)} o

O O 0O © © © d H d d o d d A A +d

O O O O O O O O O O O O O O O o o

N o~ o~ N [V o o~ N o~ o~ o~ o~ o~ N [V o o~

[JTeljes nyitott pozicio ——Meérleg szerinti nyitott pozicid

—Mérlegen kivli tételek ——Kulfoldiek nettd swap allomanya

Forras: MNB.

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

18 1,8
1,6 1,6
1,4 1,4
1,2 1,2
1,0 1,0
0,8 0,8
0,6 0,6
04 +r—r+—rrr—rrr—"r"r—"r"r—"T"r"rr 777" T 04
=SS=S=SS =SS S EEEE S S S S =Es ===
d A MM N BN ® S AN M S N O8N 0 O
O O O © © © © © © «w o o o o o o o o o
S 6 O 6 666 6 60 o0 o0 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~
l ——HAI (orszdgos) ——HAI (Budapest) = - -Korlat ‘
Forras: MNB.
38. dbra: A hitelintézetek hdztartdsi hiteleinek értékvesztéssel vald
fedezettsége
Mrd Ft 9
3500 % 35
3000 A - 30
2500 A - 25
2000 /‘\ L 20
1500 A 15
1000 A .\\ - 10
500 - I I I 5
o LI Bl Ll 1
e e e e S e e P e e S B e e e T |2
S182l2gslegglgslele glglsele galEieeglg 3
QIVNIRIRIRINNIRIRRINNIRIRQIRIVNIRIRIRINNIRIR Q
Lakashitel - | Lakashitel - Szabad Személyi és | Folydszamla| Gépjarm(
piaci tdmogatott [felhasznaldsyl aruhitel hitel
kamatozasu jelzaloghitel
| B Allomény ——Ertékvesztés/allomany (jobb skéla) |
Forras: MNB.
40. dbra: A bankrendszer drfolyamkockdzati kitettsége
ly 0
20 —= % 20
10 - 10
0 1 r 0
-10 A - -10
-20 A - -20
-30 + + -30
-40 - - -40
-50 -50
Forinttobblettel Devizatobblettel
rendelkezé bankok rendelkezé bankok
Sajatt6ke-aranyos nyitott devizapozicid

02008.dec. @2009.dec. @2010.dec. B 2011.dec. @2012.dec. @2013.dec.
B 2014.dec. @2015.dec. M2016.dec. 0 2017.dec. 02018.dec. @ 2019.dec.

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

% % o
% %
20 20 10 2 ° - 10
10 + - 10
5 1 -5
0 1 r 0
-10 4 r -10 0 - 0
-20 4 + -20
-5 - S
-30 1 + -30
-10 A - -10
-40 -40
Nem Latraszolo Nem Latraszolo Nem Nem
korrigalt | betétekkel | korrigdlt |betétekkel | korrigalt | korrigdlt -15 4 - -15
korrigalt korrigalt
HUF EUR usb CHF -20 -20
02009.dec. @2010.dec. m2011.dec. m2012.dec. 3 ® ©® ©® © © © © © @ & &
T ©T ©® ©® “T T -Y T T T T T
W 2013.dec. W 2014.dec. I 2015.dec. 0 2016.dec. ) o = — ~ ) < I © ~ o0 o
o o - — - — - - - - - -
W 2017.dec. @ 2018.dec. m2019.dec. 8 8 8 88 88 88 88 &8 & & ¥
Forrds: MNB.
Forrds: MNB.
43. dbra: Aggregalt likviditdsi mutato 44. abra: Aggregdlt likviditdsi részindexek
(exponencidlis mozgddtlag) (exponencidlis mozgddtlagok)
1,5 1,5
1,0 + 1,0
0,5 - 0,5
0,0 0,0
-0,5 - -0,5
-1,0 4 -1,0
-1,5 1 -1,5
-2,0 - -2,0
-2,5 1 -2,5
30 - - 3,0 5 88 8 2 383 3 5985838
o o o o o o o o o o o o o o
_3 5 _3 5 o~ o~ o~ o~ o~ o~ (o] o~ o~ o~ o~ (o] o~ o~
8 8 533 38 @2 99398 895383 937% —Aggregalt bid-ask szpred mutaté
o o o o o o o o o o o o o o o o . . . .
N &8 N &8 &8 8 8N 8§ N N N N &~ —Aggregalt drhatas mutato
o ] o —Aggregalt tgyletkotések szama mutatd
——Aggregdlt likviditasi mutato (exponencidlis mozgdatlag) — Aggregalt atlagos igyletméret mutaté
Forras: MNB, KELER, Reuters, DrkKW. Forras: MNB, KELER, Reuters, DrkW.
45. dbra: A legfontosabb hazai pénziigyi piacok bid-ask szpred 46. abra: A bankrendszer tigyfélhitel/lgyfélbetét mutatoja
mutatéja (exponencidlis mozgodtlagok)
5 5 % 9
170 = % 170
160 A 160
150 A r 150
140 A 140
130 A F 130
120 A F 120
110 A r 110
100 A r 100
90 A F 90
80 - 80
70 A - 70
8 8 2 3 8 38 % 89 8 5 8 98 8 S S S NS L S I SR I S S
T 2 § R REEEERERE R R K 5252535253525 2525252528353535
o ~ 0 (o2} o — o~ [32] < wn e} ~ 0 (<)) o
o o o o - — — — - — - - — — o
—— Egynapos HUF FX-swap piac Fedezetlen bankkézi forintpiac Q 8 8 8 28 8 8 8 8 2 2 28 88 &8 &
——Forint allamké&tvénypiac ——Forint/euro spotpiac —Ugyfélhitel/tgyfélbetét

88

Forras: MNB, KELER, Reuters, DrkKW.
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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 2 % 3s %
) 0
55 % 55
301 F 30 50 - 50
25 - 2,5 45 L 45
20 1 - 20 40 - 40
15 - 1,5 ¢ 35 - 35
b
10 - - 1,0 § 30 L 30
5 - L 05 W25 L 25
o -l - 0,0 S 20 - 20
5 | L 05 15 - 15
10 | | 10 10 - 10
5 -5
-15 - -1,5
0 - 0
R 2980 2235383338328
SZE2E2E2T2T2E2= 2222 2= 222 Vo g g g g wg e "
n (Yo} ~ 0 (o)) o — o o < wn o ~ o0 (o)) wn —
o o o o o - - - - — - - - — - — '
S © 6 &6 6 © O O O O O o o o o ' ROE (%)
[V o~ o~ [V o~ o~ N o~ o~ N o~ N N o~ [V
B 2012.dec. W2013.dec. W2014.dec. M2015.dec.
W ROE == Redl ROE  — ROA (jobb skdla)
[02016.dec. M2017.dec. W2018.dec. MW 2019.dec.

Forrds: MNB. Forras: MNB.

49. dbra: A hitelintézeti szektor brutto és netto kamatozo eszkéz

. 50. dbra: A bankrendszer miikédési hatékonysdgdnak mutatdi
ardnyos kamatjévedelme

% %
Mrd Ft % 34 68
1200 4,0
32 - - 64
1000 ” H‘ ‘ 35
Al AT i 30 - - 60
800 \HH‘H " it M.\‘ 3,0
l‘lm U281 - 56
600 25 26 L 5y
400 2,0 2,4 4 - 48
200 15 227 T 44
2,0 A - 40
0 1,0
5353535353262 838§35§3535325 8 +—r———rr+—r—r "+ 36
g2 g 4 o9 9 § 4 8 5 % g g ittt it i r e e o r e P o
o o o o o o o o o o o o < [¥a) o ~ o] (o2} o — o~ o < wn o ~ 0 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'} (o'} o~ ~ o~ ~ ~ o~ o~ (o'}

112 havi kamatjovedelem

— Kamatmarzs a brutté kamatozo eszk6zokon (jobb skala) —Koltség/4tlagos mérlegfdosszeg

——Koltség/miikodési eredmény (jobb skala)

= - Kamatmarzs a netté kamatozo eszk6z6kon (jobb skala)

3 Forras: MNB.
Forras: MNB.

51. dbra: A t6kemegfelelési (TMM) és az alapvetd tékemegfelelési  52. dbra: A bankok részesedése a bankrendszeri mérlegfé6sszegbél a

(Tierl) mutato tékemegfelelési mutato fliggvényében
% % 9 9
i ~r 24 100 2 " 100
22 90 - r 90
| LATTN 20
11 UL s 80 - - 80
N 16 w701 - 70
14 260 - 60
12§ - 50
10 &
g §40 g L 40
6 30 | - 30
4 20 A 20
2 10 - 10
TR LTS  B N | I B
SEZEEEEz=zs = 9 o | o < <
EAE T IR v 3 . H. R 7
o o o o o o o S o
~N ~N o~ o~ o~ ~
Tk felelési mutatd (9
Bl Hitelezési kockazat M Piaci kockdzat Skemegfelelési mutatd (%)
BEEMikddési kockazat EmSzabad tékepuffer M 2008.dec. @2009.dec. M 2010.dec. @2011.dec. @2012.dec. @ 2013.dec|
— Alapvetd t6kemegfelelési mutatd B 2014.dec. ®2015.dec. M 2016.dec. 02017.dec. B 2018.dec. @2019.dec,

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

53. dbra: Hattéradatok a biztositdsi adohoz

0
140 % Mrd Ft 25
120 A 20
100 A 15
80 A 10
60 5
40 J 0
20 A -5
0 ———T—T—T—T—T—TT—T—T—T—— T —— -10
=s=3=3=3=z3=z3=3=3=3=3=3
o = i ~ ™ < A © ~ ) o
(=} - — - — — — — — — —
S o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ N o~
EmBiz.tech. eredmény (jobb tengely) —Atlagdij - lakas
—Atlagdij - véllalkozdi vagyon ——Atlagdij - CASCO
— Atlagdij - KGFB
Forras: MNB.
55, Gbra: Eletbiztositdsi dllomdny alakuldsa
ezer db ezer db
3200 160
2800 - 140
2400 F 120
2000 - 100
1600 - 80
1200 - 60
800 - 40
400 - 20
0 -7 0
Sg=Sg=g=E3s=3=3=3=3=s=3s=3=3=3=3
6 N ® o S HS &a M < !m 6 N o o
o o o o - - - - - - — - — —
o o o o o o o o o o o o
~N ~N ~N ~N ~ ~N ~N ~ ~N ~ ~ ~N ~ ~N
[JHagyomanyos [@Unit-linked
—Hagy. szaporulat (jobb skédla) — UL szaporulat (jobb skala)
Forras: MNB.
57. dbra: Kéltségek alakuldsa a biztositdsi szektorban
Mrd Ft %
100 50
90 - 45
80 A - 40
70 A - 35
60 - 30
50 - 25
40 A - 20
30 A - 15
20 A 10
10 - F 5
0 A -0
Ne
a
-
o
o~

EmNem élet koltségek EmElet koltségek

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

Forras: MNB.
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54. dbra: Nem életbiztositdsi dllomdny alakuldsa
millié db Mrd Ft

—Jarm( - db ——Vagyon - db

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

= - -Vagyon - Ft (jobb skala) = - -Egyéb - Ft (jobb skala)
Forras: MNB.

350

300

250

200

150

100

50

56. dbra: Eletbiztositdsi szolgdltatdsok dllomdnydnak alakuldsa

Mrd Ft
140 Mrd Ft

120

100

80

60

40

20

0
Ss=s=s=sg=g=g=g=5g=3=3=3=>=3=>=>
wn o ~ =) [o2) o — o~ [32] < wn o ~ 0 [}
[=} o (=} o o - — - — - - — - — —
S ©6 &6 ©6 & © © © © © © © o o o
o~ o~ o~ o~ N o~ N o~ N o~ o~ o~ o~ N o~
@ UL lejarat @ UL visszavasarlas
B UL egyéb @ Hagyomanyos lejarat
O Hagyomanyos visszavdsérlds B Hagyomanyos egyéb
Forras: MNB.
58. dbra: A kgfb szerzédések alakuldsa
ezer db %
1800
1600 - -
1400 L
1200 -
1000 F
800 -
600 -
400 -
200 -
0 L
o -~ o~ (22} < wn o ~ 00 (o)} o
- Rl i - — — Rl Pl - — o
o o o o o o o o o o
~N ~ ~ ~N ~N ~N ~ ~ ~N ~N ~N
Il Felmondasok
3 Uj szerz6dések
B Visszakotések
—Visszakotések aranya (jobb skala)
— Atkotések az érintettek aranyaban (jobb skala)

Forras: MNB.
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120

100

80

60

40

20

45
40
35
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25
20
15
10
5

0
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59. dbra: Kgfb brutto kdrtartalékok alakuldsa 60. dbra: Befektetési alapkezelbk és a befektetési alapok szamdnak
Mrd Ft % .
275 5 6o az alakuldsa
db db
250 - - 155 50 700
225 A r 150 45 - - 630
200 A - 145 40 4 - 560
175 - L 140 35 L 490
150 - - 135 30 4 L 420
125 A - 130
25 - - 350
100 A F 125
20 - - 280
75 - L 120
<0 | | 115 15 - L 210
25 | L 110 10 A L 140
0 A - 105 57 - 70
o < wn O ~ o D o - o~ (32 < wn (o] ~ 0
o o o o o o o - — - o) - fom) ) o - 0 - L O
© © © © © © © © O O © O O © ©O O i T T T R
< wn O ~ 0 [e)]
I Tételes fuggbkar-tartalék B BNR tartalék a 3 3 a s 3
o~ [V o~ ~N ~ o~
[T Matematikai tartalék —Kgfb tartalékszint (jobb skala)
Forras: MNB. mEm Alapkezel6k  —Alapok (jobb skala)
Forras: MNB.
61. abra: Befektetési szolgdltatok tékepiaci forgalma 62. dbra: A nyilvdnos befektetési alapok eszkzdsszetétele
Mrd Ft Mrd Ft
4000 d 80000 Mrd Ft
0 200 400 600 800 1000 1200
3500 X X X X X ‘
Szarmaztatott Ugyletek
3000
2 500 Fedezett és garantalt kotvények
2000 Vllalati kétvény
1500
Részvény
1000
500 Ingatlan
0 Befektetési jegy
Allampapir
EmOTC: prompt Bankbetét
EHOTC: szarmaztatott ' j J j j "
—Szabalyozott piaci: prompt (jobb skéla) 0 200 400 600 800 1000 1200
—Szabdlyozott piaci: szarmaztatott (jobb skala) Mrd Ft
Forras: MNB. Forras: MNB.
63. dbra: Befektetési vdllalkozdsok t6kemegfelelési mutatdja (TMM) 64. dbra: Kockdzati- és magdntékealapok vagyona és kihelyezései
Mrd Ft Mrd Ft
by MrdFt % a0 800 - : 800
21 L 35 700 ® L 700
18 | o —H NNl 0 oo - L 600
15 1 aonnlln a7 A L o25 500 - * - 500
B[] o
12 N o L 20 400 - 400
o gl e oo @ .
9 4 /' | | PA L 15 300 A L 300
L |11 \v /”\-/'\\ L Pyl ”\\ gl \\ N *
6 L M L 10 200 - o o 200
|
3 | L 5 0w {® ¢ ¢ - 100
0 0 0 0
“=Z=Zs-=Z==Z3-"==Z23-"=2s===3s-==3 2 o S 2 = ] S 5 3 ]
s et} S ~ < ] Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~

W Befizetett téke O T6kekihelyezés @ Jegyzett téke

[ISzavatold t6ke —T6kekovetelmény @ TSkemegfelelési mutato (jobb skala)

Forras: MNB.
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 &tlaga = 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 dgazat megnevezések alatt a vallalati portfélion beldli, idGszakvégi suly kertilt 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. decemberi értékek az értékpapir- és az IRS-portfolid, tovabba a hitelek és a forrdsok esetében nem lgylet, hanem pénzaramlds 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 egy szélsGséges kamatesemény - jelen feltételezésben a hozamgérbe parhuzamos felfele
toléddsa 300 bazisponttal - milyen eredményhatdssal jarna a kdvetkezd két év alatt. A 2019. decemberi szdmitasokat a jelentés 10. keretes
irdsaban bemutatott Uj kamatkockazati modellel végeztik. Mig a korabbi szamitasokndl minden deviza hozamgorbéjének sokkjat feltételeztik,
a 2019. decemberre vonatkozé szamitasoknal kizardlag a forint hozamgorbe sokkszer( felfelé tolédasat tettuk fel.

43. abra:

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

44, abra:

Az aggregalt likviditasi mutatéhoz hasonldan, a likviditasi részindexek emelkedése a likviditas adott dimenzidjanak névekedésére utal. Az dllam-
kotvénypiac esetén a bid-ask szpred forrasa a tényleges masodlagos allampapirpiaci Ggyletkdtési adatokbdl becsiilt terjedelemmutatd. A likvi-
ditasi index kordbban a magyar adllamkétvényekre vonatkozé CEBI-indexbdl szdmolt 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 tigyleteket is. Korabban a swappiac likviditasi indexe a tom-next USD/HUF Ugyletekre terjedt ki.

46. abra:

Az Ugyfélhiteleknél a nem pénzigyi vallalati hiteleket és kotvényeket, haztartdsi hiteleket, pénziigyi 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 vettiink figyelembe. A hitel/betét mutatdt az utolsé idészak arfolyamaval szdirtik.

47. abra:
ROE: Addzés elétti eredmény/(atlagos sajat téke - eredmény).
ROA: Addzas el6tti eredmény/atlagos mérlegféosszeg.
Evesitett adatok.
Adodzas el6tti eredmény: gordiilé 12 havi adat.
Atlagos mérlegfGosszeg: gordiilé 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: gordils 12 havi érték, a kamatbevétel és kamatkiadds kilénbsége.
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(ikodési eredmény: gordiil6 12 havi.

Atlagos mérlegfGosszeg: gordiil 12 havi szamtani atlag.
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51. dbra:
Tékemegfelelési mutato = (kockdzatok fedezésére figyelembe vehet§ szavatold téke / t6kekdvetelmény) * 8 szazalék.
Alapvet6 t6kemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelembe vehetd alapvet6 téke / t6kekodvetelmény) * 8 szazalék.
54. dbra:
A jarmbiztositas dijak 2019-t6l tartalmazzdak a biztositasi adot.
61. abra:
Befektetési vallalkozasok és hitelintézetek egyuttes forgalma.
62. abra:

2019. december 31.
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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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