OO0
XS
A0
9.9.0.9%
XK
OO

V4

JELENTES

:
.avaxm

UNIUS

=Sl

V4

2021

J

B
\ o)
N ,.,,,,,_.,ﬂ,
RAAAY

\
AR
¢e/wz.»$¢%¢$oowaﬁﬁo%a0

(1)

V4

PENZUGYI STABILITASI




... 0Ll er0s a nemzet, hol szabad kezek védik

a tulajdont és fiiggetlenséget.”

Dedk Ferenc



PENZUGYI STABILITASI
JELENTES

2021

JUNIUS



Kiadja: Magyar Nemzeti Bank
Felel8s kiado: Hergar Eszter
1054 Budapest, Szabadsag tér 9.
www.mnb.hu

ISSN 2064-8855 (nyomtatott)

ISSN 2064-941X (on-line)




A pénzlgyi stabilitas olyan allapot, amelyben a pénzligyi rendszer, azaz a kulcsfontossagu pénziigyi piacok és a pénzigyi
intézményrendszer képes ellendllni a gazdasagi sokkoknak és zokkenémentesen tudja ellatni alapvet6 funkcioit: a
pénzigyi forrasok kdzvetitését, a kockdzatok kezelését és a fizetési forgalom lebonyolitdsat.

A Magyar Nemzeti Banknak alapvetd érdeke és — mads allami intézményekkel koz6s — felel6ssége a hazai pénzigyi
rendszer stabilitdsanak fenntartasa és erdsitése. A Magyar Nemzeti Bank szerepét a pénziigyi stabilitds fenntartasaban
a 2013. évi CXXXIX. torvény a Magyar Nemzeti Bankrol rogziti.

Az MNB elsédleges céljanak — az arstabilitas elérésének és fenntartasanak — veszélyeztetése nélkiil tdmogatja a pénziigyi
kozvetitérendszer stabilitdsdnak fenntartasat, ellendllé képességének novelését, a gazdasagi novekedéshez vald
fenntarthatd hozzajaruldsanak biztositasat és a rendelkezésére allé eszkbzokkel a Kormany gazdasagpolitikajat.

Az MNB alakitja ki a pénzlgyi kozvetitérendszer egészének stabilitdsdara vonatkozé makroprudencialis politikat,
amelynek célja a pénziigyi kdzvetitérendszer ellendlld képességének ndvelése, valamint a pénziigyi kozvetitérendszernek
a gazdasagi novekedéshez vald fenntarthatd hozzajaruldsanak biztositdasa. Az MNB ennek érdekében a térvényben
meghatarozott keretek kdzott feltarja a pénziigyi kozvetitérendszer egészét fenyegets Uizleti és gazdasagi kockazatokat,
el6segiti a rendszerszintl kockazatok kialakulasanak megel&zését, valamint a mar kialakult rendszerszint(i kockazatok
csokkentését vagy megsziintetését, tovabba hitelpiaci zavar esetén a hitelezés 6sztdonzésével, a tulzott hitelkiaramlds
esetén annak visszafogdsdval jarul hozzd a kozvetit6rendszer gazdasdagfinanszirozd funkcidjanak kiegyensulyozott
megvaldsuldsahoz.

A ,Pénzligyi stabilitasi jelentés” cimd kiadvany f6 célja, hogy tdjékoztassa a pénziigyi rendszer mikddtetdit és hasznaldit
a pénzigyi stabilitast érinté aktualis kérdésekrdl, és ezzel névelje az érintettek kockazati tudatossagat, fenntartsa és
erdsitse a pénzlgyi rendszerbe vetett bizalmat. A Magyar Nemzeti Bank szandéka szerint ezaltal hozzajarul ahhoz, hogy
a pénzigyi rendszert érint6 dontésekhez a megfelel informacidk az érintettek rendelkezésére alljanak, és igy a pénzigyi
rendszer egészének stabilitadsa erésodjék.

Az elemzést az MNB Pénzligyi rendszer elemzése igazgatdsaga készitette, a Pénzpiaci szervezetek prudencialis és
fogyasztévédelmi felligyeletéért, illetve a Monetaris politikaért és devizatartalék-kezelésért felels ligyvezets igazgatok
ald tartozo szakteriletek, valamint a Hitel6sztonz6k igazgatdsag és a Digitalizacids igazgatdsag kozrem(ikodésével,
Fabian Gergely pénziigyi rendszer elemzéséért és statisztikaért felel6s ligyvezetd igazgatd altalanos iranyitasa alatt.

A publikaciét Virag Barnabds alelndk hagyta jova.

A jelentés elkészitése soran értékes tanacsokat kaptunk a Pénzigyi Stabilitasi Tanacstdl, amely 2021. aprilis 16-an és
majus 26-an véleményezte, valamint a Monetaris Tandcstol, amely majus 11-én targyalta a jelentést.

A jelentés a 2021. dprilis 30-ig terjedd idGszak relevdns informdcidit dolgozta fel. A kiilonbézé frekvencidju adatok eltéré
moadon frissiilnek, emiatt az elemzések horizontja bizonyos esetekben eltérhet.
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Vezetdi 6sszefoglald

A magyar bankrendszer sokkellendllo-képessége tovdbbra is robusztus. 2020 mdsodik félévében tovabb erésédott a
szektor tékehelyzete, mik6zben a bankok likviditdsa a kordabbi magas szintjérél is béviilni tudott. A bankrendszert az
elhuzodo jarvdnyhelyzetben is kiegyensulyozott finanszirozdsi szerkezet jellemzi. A szektor stabil helyzete miatt a
bankok képesek biztositani a vdllalatok és hdaztartdsok szamdra a sziikséges forrdsokat, és ezzel tamogatni tudjdk a
gazdasdg djrainditdsadt.

A globdlis gazdasadg kilatdsai javulnak, ami az infldcids vdarakozdsokban is tetten érheté, azonban a kilabaldst szamos
bizonytalansdg 6vezi. A vildggazdasdg kildtdsai az dtoltottsdg ndvekedésével fokozatosan javulnak, amit a
gazdasdgélénkitd intézkedések fenntartdsa és bévitése is tdmogat. E tényez6k azonban egyuttal a hosszu tavu infldacios
vdrakozdsok, és ennek nyomdn a fejlett orszdgbeli hozamok emelkedéséhez is hozzdjdrultak, ami csékkenti a
kockdzatvdllaldsi hajlanddsdgot a pénz- és tékepiacokon. Az emelkeddé hozamkérnyezet a feltérekvd régiok szamdra
tékekidramldst és igy finanszirozdsi kockdzatokat eredményezhet. A kildbalds (itemét jelentds bizonytalansdgok évezik,
elsésorban a jdrvdnyhelyzet jévébeni pdlydjanak nehezen kiszamithato jellegébdl adoddan. A gazdasdgi fellendiilés
gyorsasdgdval kapcsolatos nagyfoku bizonytalansdg miatt a jévébeli addssdgszolgdlattal kapcsolatos aggodalmak is
erdsddtek, az dllami- és magdnszektorban egyardnt.

A hazai hiteldllomdny béviiléséhez tovdabbra is jelentésen hozzdjarulnak a jegybanki és dllami hitelprogramok,
valamint a fizetési moratorium. A vdllalati hiteldllomdny 9,4 szdzalékkal, mig a lakossdgi 14,5 szdzalékkal nétt 2020
sordn, mely értékek eurdpai unids 6sszehasonlitdsban is magasnak szdmitanak. Ebben nagy szerepe volt a fizetési
moratdérium térlesztéseket visszafogo hatdsdnak. A moratérium révén olyan gazdasdgi szereplék is finanszirozdshoz
jutnak, akik a program hidnydban, a hitelfeltételek szigoroddsa miatt nem jutottak volna uj forrdsokhoz. A moratdrium
nélkiil becslésiink alapjan 0-3 szdzalékos hiteldinamika adddna a vdllalati, és 8 szdzalékos a lakossdgi szegmensben. Az
dllami és jegybanki programok kedvezd hatdsa az uj hitelkibocsatdsban is tapasztalhatd: 2020 mdsodik felében a
lakossdgi hitelfolydsitds 34 szdzalékahoz tarsult dllami kamattdmogatds, mig a vdllalati szegmensben legmeghatdrozobb
programhoz, az NHP Hajrdhoz a kibocsdtds kézel 50 szdzaléka kapcsolddott. A 2008-as vdlsdgot kévets iddszakkal
szemben kedvezd fejleményt jelent, hogy jelenleg a beruhdzdsi hitelek irdnt is élénk keresletet érzékelnek a bankok, és a
hitelkindlati feltételek is joval szilikebb kérben és id6tdvon szigorodtak csak, mint az el6z6 vdlsdg sordn. Vdrakozdsunk
szerint még a moratorium meghosszabbitdsatol eltekintve is fennmaradna a hiteldllomadny béviilése. 2021 végén a
vdllalati szegmensben 9 szdzalék, mig a lakossdgiban 11 szdzalék kériili éves névekedési iitemre szamitunk, majd 2022
végére a hiteldinamika a vdllalati szegmensben 8 szdzalék kériil alakulhat, a lakossdgi hiteleknél pedig fokozatosan 13
szdzalékig emelkedhet.

A moratériumban résztvevé sériilekeny addsok a teljes hiteldllomdny 10-12 szazalékdval rendelkeznek, ami kezelheté
meértékii kockdzatot jelent a bankrendszer szamdra. A moratdriumban résztvevd hiteldllomdny ardnya a vdllalatok
esetében jelentésen csékkent (a jogosult dllomdny ardnydban 39 szdzalékra) 2020 végére, mig a lakossdgi addsok
esetében (54 szdzalék) nem vdltozott érdemben. A moratériumban résztvevék kérében magasabb a pénziigyileg
sériilékeny addsok ardnya. Becslésiink szerint a vdllalati hiteldllomdny kézel 12 szazaléka, mig a lakossdgi hitelallomdny
10 szdzaléka tekinthet6 kiemelten kockdzatosnak, a moratdriumban vald részvétel, az adds tevékenysége és pénziigyi
helyzete alapjan. A hitelkockdzatok bankokra és a makrogazdasdgra gyakorolt hatdsdt ugyanakkor mérsékli, hogy mind
a vdllalatok, mind a lakossdg GDP-ardnyos banki eladdsodottsdga alacsony, nemzetkézi 6sszehasonlitdsban és az el6z6
vadlsdg idGszakdval Gsszehasonlitva is, valamint hogy az MINB makroprudencidlis eszkéztdrdaval tdmogatja, hogy az
eladésodds egészséges mederben maradjon.

A hitelkockdzatok emelkedése a bankok dltal elszamolt értékvesztés jelentés névekedésében is tiikréz6dott. A
bankrendszer nemteljesité hiteldllomdnydnak ardnya 2020-ban historikus mélypontra csékkent. A nemteljesitési mutatok
azonban jelenleg nem adnak teljes képet a hitelportfdlio minéségére és kockdzatossagdra vonatkozoan, mivel a fizetési
moratérium megakaddlyozza, hogy az addsok késedelembe essenek banki tartozdsaikkal. A névekvé kockdzatokat jelzi
ugyanakkor az IFRS 9 szerinti, a hitelkockdzat jelentds névekedését jelz6 szamviteli kategdriaba sorolt (Stage 2) hitelek
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dllomdnyon beliili részardnydnak emelkedése, valamint az értékvesztéssel valo fedezettség névekedése is. A
moratériumban 1évé hitelek esetében nagyobb ardnyban térténtek kedvezébtlen Stage-dtsoroldsok, és az dtlagos
fedezettség emelkedése is jelentGsebb volt kériikben. A hazai bankok 2020-ban mintegy 260 milliard forint értékvesztést
szamoltak el, amely az eszk6zék ardnydban 0,5 szdzalékos érték, és eurdpai unids dsszehasonlitdsban is prudens
tartalékképzésnek szamit.

A banki fedezetek értéke szempontjabol az ingatlanpiaci folyamatok kockdzatot jelenthetnek, elsésorban a
kereskedelmiingatlan-hitelek esetében. A lakdspiaci kereslet jelentGsen élénkiilt 2021 elején, részben az otthonteremtési
tdmogatdsok hatdsdra. A kedvezd finanszirozdsi és tdmogatdsi kérnyezet érdemben élénkitheti a lakdspiacot,
ugyanakkor a tulzott hitelezés jelei még nem ldtszodnak, és k6zéptdvon a lakdskindlat is béviilhet az ismételten bevezetett
kedvezményes lakdsdfa hatdsdra. Az iroda, kiskereskedelmi és szdlloda szegmensben ugyanakkor az ingatlandrak
meérséklédésének kockdzatat néveli, hogy 2020 sordn a kereslet csékkent, a befekteték dltal elvdrt hozamok pedig
emelkedtek. A kereskedelmiingatlan-piac tekintetében a legf6bb kockdzati tényez8, hogy mikzben az iroda és szdlloda
szegmensben a jovébeli keresletet a jarvanyhelyzet elhtizodd hatdsai miatt jelentds bizonytalansdg 6vezi, nagy volumen(i
ingatlanfejlesztések folynak e piacokon. A bankrendszer kitettsége az ingatlanpiac irdnydba azonban lényegesen
alacsonyabb az el6z6 vdlsdghoz képest, ami érdemben korldtozza a szektorbdl eredé kockdzatokat.

A jovedelmezdség a kockdzati kéltségek emelkedése miatt jelentésen romlott, de a bankrendszer tékehelyzete tovabb
er6sodott. A hitelintézeti szektor addzott eredménye nem konszoliddlt adatok alapjan 206 milliard forint volt 2020-ban,
ami éves Osszevetésben kézel 60 szdzalékos csékkenést jelent. Az éves sajdttéke-ardnyos jévedelmezdség dtéves
mélypontra, 4,4 szdzalékra esett vissza. Ennek ellenére mérlegféésszeg-alapon a szektor tébb mint 78 szdzalékadt teszik ki
a pozitiv eredménnyel zdrd intézmények. A 9 hdnapndl hosszabb ideig moratdriumban Iévé hitelek kockdzati
besoroldsanak (szabdlyozodi elvdrdsokkal &sszhangban Ilévs) romldsdval 2021-ben tovabb csékkenhet a szektor
jévedelmezdsége, a bankok tékehelyzete azonban robusztus. A t6kemegfelelést 2020 mdsodik félévében a pozitiv
eredmény és szabdlyozdi enyhitések egyardnt javitottdk, igy a bankrendszer konszoliddlt t6kemegfelelési mutatdja év
végére 18,3 szdzalékra emelkedett. A pufferkévetelmények felolddsdt figyelembe véve a szektor szabad tékéje 2110
milliard forint (a kockdzati kitettségérték 7,4 szdzaléka), és a teljes éves nyereséggel szamolva minden csoport és egyedi
intézmény kitettségardnyos szabad tékéje meghaladja a 4 szdzalékot.

Stresszteszt gyakorlatunkban a készitéskor fenndllo jogszabadlyi kereteknek megfelel6en 2021. juniusig tarto fizetési
moratoriummal szamoltunk. A stresszteszt eredményei alapjdn a hazai bankrendszer szinte minden intézménye
teljesitené a likviditdsi és tékehelyzetre vonatkozd szabdlyozdi elbirdsokat még egy vdrtndl joval sulyosabb,
valsdgforgatokényv esetén is. A moratorium 2021 juniusdt kéveté meghosszabbitdsa a becslés eredményeit érdemben
mddosithatja, ugyanakkor e hatds pontos szdmszerisitése a kiadvdny irdsakor — a részletszabdlyokat tartalmazd
jogszabdlyok megjelenése elGtt — nem lehetséges.

A hiteltorlesztésekre vonatkozo, 2020 mdrciusaban bevezetett széleskorli fizetési moratoriumnak kdszénhetéen a
magdnszektor szerepl6i 2020-ban mintegy 1700 milliard forint addiciondlis likviditdshoz jutottak, ugyanakkor az
dtoltottsdg novekedésével és a gazdasdg kildbaldsdaval pdrhuzamosan a kockdzatok meghaladhatjdk a program eddigi
elényeit. A moratérium hosszabb tdvd, a jelenlegihez hasonlé széleskérii fenntartdsa esetén a fogyasztovédelmi és a
banki hitelkockdzatok is emelkednek, mig a bankok hitelezési kapacitdsanak esetleges sziikiilése a jarvanybdl valé
kilabalds iitemét is lassithatja. A fentiek tiikrében a Magyar Nemzeti Bank a moratérium hosszabbitdsa esetén
kiemelten fontosnak tartja, hogy a programban jelenleg résztvevé adosok toébbsége Ujbol megkezdje hitele
torlesztését, és a program hosszabbitdsdval csak azok éljenek, akik a moratérium nyujtotta védéhdlora valéban
rdszorulnak.
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1. Nemzetkozi kornyezet: javultak a gazdasagi
kilatasok, de a kilabalast bizonytalansagok 6vezik

A témeges oltdsok megkezdésének és a gazdasdgélénkité programoknak készénhetden javultak a globdlis gazdasdg
kilatdsai, azonban tovdbbra is kockdzatok évezik a kilabalds menetét. A fellendiiléssel kapcsolatos pozitiv fejleményeknek
tulajdonithatéan emelkedtek a hosszutdvi infldcids vdrakozdsok, mindazondltal az EKB és a Fed részérél egyel6re nem
vdrhaté elmozdulds a monetdris szigoritds irdnydba. A globdlis likviditdsbdséggel és az alacsony kamatkérnyezettel
Osszefliggésben 2020-ban emelkedett a kockdzatvdllaldsi hajlanddésdg a téke- és kétvénypiacokon, a fejlett piaci
kétvényhozamok 2021-ben tapasztalt emelkedése azonban csékkentheti a kockdzatosabb eszkézék relativ vonzerejét.

A kéltségvetési intézkedések kdvetkeztében 2020-ban szamottevéen nétt a gazdasdgok eladdsodottsdga, ennek ellenére
2021-ben is tamogatd kéltségvetési politika jellemezheti a fejlett gazdasdgokat. Az dllami tdmogatdsok tamaszt adtak a
redlgazdasdgi szereplék jévedelmi helyzetének, igy a munkanélkiiliek szama kevésbé nétt a pandémia alatt Eurdpdban,
mint a globdlis pénziigyi vdlsdg csticsan. Mindazondltal a jévedelemeloszlds alsé hdanyaddba tartozék vagyoni helyzetét
érzékenyebben érinthették a korldtozdsok, igy a jarvdny fokozhatta a tdrsadalmi egyenlétlenségeket. A vdllalkozdsok
likviditdsi helyzetének javitdsat célzo programok hozzdjdarultak ahhoz, hogy egyelére nem tapasztalhaté névekedés a
cs6desemények szamdban, ugyanakkor el6retekintve szdmos vdllalkozds sodrddhat a fizetésképtelenség szélére.

A portfdliominéség romldsdval kapcsolatos vdrakozdsokkal 6ésszefiiggésben jelentésen emelkedett a Stage 2-es
besoroldsu  hitelek ardnya az eurdpai bankrendszerekben, amivel pdrhuzamosan az el6retekinté jellegli
értékvesztésképzés is nétt. Az eurdpai bankok sajattéke-ardnyos jovedelmezGsége tovabb csékkent 2020 sordn, amihez a
kockdzati kéltségek ndvekedése és a miikédési bevételek csikkenése egyardnt hozzdjdrult. A portfdliomindség
tekintetében kockdzatra utal, hogy egyre tébb bank szamit az eszk6zminéség romldsdra valamennyi szegmensben. A
felsorolt kihivdsok a bankok értékeltségének érdemi romldsdban is tetten érhetéek.

1.1. A jarvanykezeléstdl fliggden eltéréen
alakulhat a gazdasagok kildbaldsa

1. dbra: Az IMF el6rejelzései a redl GDP alakuldsdra Javultak a globalis gazdasag kilatasai, a kilabalas mérté-
vonatkozéan két és menetét azonban szamos kockazat 6vezi. A gazda-
120 2019 =100% 2019=100% . sagdsztdénzd koltségvetési és jegybanki monetaris intézke-

déseknek, illetve a tdmeges oltdsok megkezdésének ko-
T 5 szénhetden érdemben javultak a globalis gazdasag kilata-

110 4 | 110  sai(1.3abra). Ezzel 6sszefliggésben az IMF 2021 aprilisaban

6 szazalékra emelte a 2021-es globalis real GDP-noveke-

105 + r 105

désre adott el6rejelzését. 2021-ben varhatdéan India gaz-
I 100  dasaga né a legnagyobb itemben, mintegy 12,5 szazalék-

. kal, amelyet Kina kovet 8,4 szazalékos, majd az USA 6,4
s |

szazalékos béviiléssel. Az eurddvezet esetében 4,4 szaza-

90 = 2 - - = S 90 lékos gazdasagi ndvekedés varhaté. Az elrejelzést azon-
a I a o I N z s . z . . oz
5] Q 5] Q 5] Q ban a szokdsosndl nagyobb bizonytalansag ovezi: a kilaba-
—e—Globdlis (2019. oktdber) —e—EU (2019. oktdber) : yy f z« - . < fo
- Globalis (2020, okiber) e EU (2020, oktber) Ids mértéke jelent6sen fugg a fejlett gazdasagok gazdasag
—e— Globlis (2021. prilis) —e— EU (2021. 4prilis) politikai irdnyultsagatdl, a vakcinaallokacid és a kozosségi

Forras: IMF WEO. . s s T . .
immunitas elérésének gyorsasagatdl, illetve a korlatozasok

feloldasanak id6pontjatdl. Utdbbit kilondsen bizonyta-
lanna teszi, hogy a 2020 végén megjelent Uj virusmutacidk
elterjedése 2021 elsé negyedévére szamos orszagban az
egészségligyi kapacitasok tulterheltségéhez vezetett.
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2. dbra: A redl GDP becsiilt eltérése a 2019-es A legfejlettebb orszagok koziil idén csak az amerikai
GDP-szinttél 2020-ban és 2021-ben gazdasdg haladhatja meg a pandémia el6tti
teljesitményét. A pozitiv varakozasok ellenére a 2020-as

=
o

visszaeséshez hasonléan a kildbalds mértéke is
egyenl6tlen lehet egyes orszagok kozott (2. dbra). Az IMF
becslése szerint a legfejlettebb orszagok kozil csak az USA
gazdasagdanak teljesitménye haladhatja meg idén a 2019-
es kibocsatdsi szintet, ami féként a nagymértékd
koltségvetési élénkitésnek és a javuld jarvanymutatdknak

ANV oNs O ®

tulajdonithatd. A legnagyobb feltorekvd gazdasagok kozil

=
o

a kinai, a torok és az indiai mulhatja feltl a pandémia el6tti
B e e e kibocsatasi szintet 2021-ben, rendre 10,9, 7,9 és 3,6

G7 orszagok Eurozona Feltorekvd szazalékkal. Az eurozdéna orszagainak tobbségében a
gazdasagok

-
N

jarvany terjedésének visszaszoritdsat szolgdlé

‘ @ Becsiilt eltérés 2020-ban M Becsiilt eltérés 2021-ben ‘

] korlatozasok ismételt szigoritasa, és a kisebb mértéki
Forras: IMF WEO. fiskalis tdmasz mérsékeltebb kildbaldst eredményezhet. A
nemzetk6zi turizmus visszaesésével leginkdbb érintett
eurdépai mediterrdn orszagok pedig csak 2023 végén

érhetik el a jarvany el6tti gazdasagi teljesitményiiket.

3. dbra: Infldcids vdarakozdsok alakuldsa az A vilaggazdasag fellendiilésével kapcsolatos pozitiv
Eurozdndban és az Egyesiilt Allamokban informaciok megjelenésével viladgszerte emelkedtek az
4 % %, inflaciés varakozasok. A koronavirus elleni oltasokhoz

2,2 4
2,0 |

22 kapcsolédd pozitiv fejlemények és a szdmottevé monetaris

r 20 , . s . s s . s e
és fiskalis stimulusok hatadsara emelkedtek az inflacids

e
i: /\Vf\\‘/\ﬂ‘f J/A"’Nf F iz varakozdsok az Eurozénaban és az USA-ban (3. dbra). Egyes
' ] M /ﬁ: 1; termékek megugrd kereslete (példdul a globdlis chip és
/ W A AT (1): konténer hiany miatt) tovabbi arnovel6 hatdssal jarhat
, L o6 révidtavon. Mindazonaltal korabbi kommunikdcidjaban az
/ | I 8‘2‘ EKB és a Fed egyarant megerGsitette, hogy egyel6re nem
, 00  tervez szigoritani monetaris politikai iranyultsagan. A piaci

-0,2 « « i . .
§ g £s .:3:§% éé i-q': g % g g5 ‘:D‘f”é% §§ §_§)§ § szereplok a Fed-t6l 2022 vegen, az EKB-tol pedlg 2023
g 3 S 3 57 F elején varjdk az els6 kamatemelést. A gazdasagok
N N N oz z ’ s . ’
kildbaldsaval  kapcsolatos  pozitiv ~ fejleményeknek
—USA ——Olaszorszag ——Franciaorszag Németorszag ‘

tulajdonithatdéan a piaci arazasokbdl szamolt hosszatavu

Megjegyzés: A 10 éves referencia allamkotvény-hozamok és az  jnflacids vérakozasok is emelkedtek az elmult id6szakban:
inflacidhoz indexalt dllamkotvény-hozamok kilonbozete altal implikalt

e ) ) a 2020. marciusi mélypont 6ta az Eurozéna legnagyobb
inflacids varakozasok. Forras: Datastream, FRED.

gazdasagaiban egy év alatt 1,1-1,4 szazalékponttal, az
USA-ban pedig még jelent6sebb mértékben, 1,9
szazalékponttal emelkedtek az allamk&tvényhozamokbdl
szamitott inflacids varakozasok.

A globalis likviditasb6ség mellett elvaltak egymastdl a
tokepiaci és a realgazdasagi folyamatok. A koronavirus-
jarvany gazdasagi kovetkezményeit ellensulyozandd
gazdasagélénkité |épések hatdsdra bo6vils likviditas,
valamint a kordbban vartnal tartésabb alacsony
kamatkornyezet a kockazatosabb eszk6zok piacéra terelte
a befektet6ket. A pénzlgyi piacokon megfigyelhet6
hozamvaddszat egyik kovetkezménye, hogy a tavaly
marciusi mélypont 6ta vildgszerte jelentésen emelkedtek a
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175

150

4. dbra: A fogyasztoi bizalmi index, a Fed
mérlegféosszeg, illetve egyes amerikai tézsdeindexek

alakuldsa
= 9 Billio USD
2020.03.01 = 100% 175
, L 15,0
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10,0
7,5
5,0
2,5
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Fed mérlegf6osszeg (jobb skala) --- Fogyasztdi bizalmi index
—S&P 500 ——NASDAQ

Dow Jones Industrial Average

Megjegyzés: A fogyasztoi bizalmi index a Conference Board Consumer

Confidence indexet jeloli. Forras: Datastream, FRED.

5. dbra: Feltérekvé piaci tékedramldsok, valamint a 10
éves amerikai dllampapir hozamdnak alakuldsa

9
45 Mrd USD % 2,00
3,0

F 1,75
1,5 4
0,0 t 1,50
-1,5

F 1,25

3,0 4

45 1,00
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mmAfrika EFeltorekvs Azsia
I Feltorekvs Eurdpa [Latin-Amerika
mEmKozel-Kelet ——10 éves USA hozam (jobb skala)

Forras: EPFR, Datastream.

6. dbra: A GDP-ardnyos brutto dllamaddssdg és
kéltségvetési hiany
200 o % 20
180 F-18
160 F -16
140 Fo-14
120 F-12
100 + -10
80 ‘I K ] M 8
ol ol R
60 ol ® — A F -6
40 M | | t -4
K g
20 B ol 2
0 ]
e s e o o e o e S e 2 P P e
G7 orszagok Eurozéna Feltorekvé
gazdasagok

W Allamadéssag - 2020 — Allamaddssag - 2019 + Koltségvetési hiany - 2021 (jobb skéla)‘

Megjegyzés: A jobb oldali tengely invertalt. Forras: IMF WEO.
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f6 részvénypiaci indexek. A harom legnagyobb amerikai
részvényindex arfolyama Uj csucsra emelkedett, és
arfolyam-nyereség aranyuk (P/E-rata) is jéval a historikus
atlaguk felett tartézkodik, amivel kapcsolatosan tobb piaci
szerepl6 is a tulértékeltség kockazatara hivta fel a
figyelmet. A t8kepiaci és readlgazdasagi folyamatok
divergencidjara utal, hogy az elmult egy évben a
haztartasok vdrakozasait tukrozé fogyasztéi bizalmi
indikator a jarvanyhelyzet el6tti szint alatt tartézkodott (4.
abra).  El6retekintve a vildgszerte megfigyelhetd
kotvénypiaci hozamemelkedés csékkentheti a részvények
relativ vonzerejét, ami atdrazédasi kockazatot jelent a
részvénypiacokon.

A fejlett piaci hozamok emelkedése megforditotta a
feltorekvé piaci t6kearamlasok iranyat. A koronavirus-
jarvany okozta kezdeti sokk utan 2020 majusatdl stabil
t6kebearamlas jellemezte a feltorekvd piaci
kétvényalapokat. 2021 elején azonban a reflaciés!
kockazatok keriltek a befektet6k figyelmének fékuszaba,
ami a fejlett piaci allamkoétvényhozamok emelkedését
eredményezte. Ezzel 0Osszhangban februdr kozepétdl
marcius kozepéig jelentds tGkekivonas kovetkezett be a
legtobb feltorekvé kotvénypiacon (5. dbra). A fejlett piaci
kotvényhozamok historikus 6sszehasonlitasban tovabbra is
alacsonyak, ugyanakkor a hozamok tovabbi emelkedése
jelent8s turbulenciat okozhat a feltérekvé piacokon. A
t6kedramlasokkal kapcsolatos kockazatokat azonban
mérsékli, hogy a Fed legfrissebb kommunikacidja alapjan
egyelére  nincs  kildtdasban a  kotvényvasarlasok
mennyiségének csokkentése, igy jelenleg alacsony a
feltorekvé piacokon 2013-ban tapasztalt ,taper tantrum”
miatti turbulenciak megismétlédésének valdszinlisége.

1.2. Allami tdmogatdsok, jegybanki programok
segitik a maganszektor pénziigyi helyzetét

Az idei évben is tamogaté koltségvetési politika
jellemezheti a fejlett gazdasagokat. A gazdasagi visszaesés
és a tdmogatd koltségvetési intézkedések kovetkeztében
2020-ban vilagszerte szamottevéen emelkedett a szuverén
GDP-aranyos eladdsodottsag (6. abra). A megemelkedett
addssagterhek ellenére tobb fejlett gazdasdg idén s
fenntartja tamogatd fiskalis politikai irdnyultsagdat: az USA
és Japan is jelentds mérték( élénkitést fogadott el,
valamint az Eurdpai Unid is bejelentette a mintegy 750
millidrd eurds helyreallité csomagjat (Next Generation EU).
A fejlett gazdasagok idei évre becsilt allamhaztartdsi
hidnya aggregalt szinten ismét megkozelitheti a 2020-ban
mért  GDP-aranyos 11,7 szazalékos szintet. A
megemelkedett addssagszintek ellenére a globalisan
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alacsony kamatkornyezetnek kodszonhet6en a legtobb
gazdasagban kezelhet§ szinten maradt a kibocsatott
addssag kamatterhe, ugyanakkor a tovabbra is tdmogaté
koltségvetési politika eredményeképpen 2021 végére a
legtobb  gazdasagban jelentésen  emelkedhet a
kormdnyzatok bruttd finanszirozasi igénye (1. keretes irds).

1. KERETES iRAS: NEMZETKOZI ATTEKINTES A PANDEMIA ALATT BEVEZETETT FISKALIS ES
MONETARIS POLITIKAI INTEZKEDESEKROL

Tobb mint egy év telt el a koronavirus-jarvany megjelenése o6ta, mely id6szakban az egészségiigyi veszélyhelyzet
folyamatos jelenléte és a pandémia negativ gazdasagi hatasai tjabb és tjabb intézkedések bevezetésére késztették
a kormanyzatokat és a jegybankokat. Az elmult id6szak nemzetkozi gazdasagpolitikdjanak kozos jellemzGje, hogy a
korabbi valsagoknal aktivabban és nagyobb volumen( programok inditasaval igyekezték tompitani a jarvany
kedvez6tlen hatdsait. Ennek keretében koltségvetési, monetdris politikai, valamint makroprudencialis intézkedésekre
egyarant sor keriilt.? A nemzetkézi intézmények és elemz8hdazak legfrissebb el6rejelzéseikben mar a jarvanyhelyzet
javulasat, és igy a gazdasagok fokozatos talpra allasat prognosztizaljak az idei évre, azonban szamos orszagot tovabbra
is expanziv fiskalis és monetdris politikai irdnyultsag jellemezhet a kovetkez6 id6szakban, ami hosszabb tdvon is
meghatarozhatja a globalis gazdasagi és pénzligyi folyamatokat.

A jarvany kitorése ota eszk6zolt fiskalis intézkedések az elmult év soran a vilaggazdasagi kibocsatas 19 szazalékanak
megfeleld 6sszeggel®* tdmogattdk a gazdasdgokat, amivel érdemben mérsékelték a nehéz helyzetbe keriilt
haztartasok és vallalkozasok problémait. A legtobb orszagban kiemelkedé mértékben emelkedtek az addssagmutatok
a kormanyzati bevételek visszaesése és a koltségvetési élénkitések kovetkeztében. Utdbbiak kozil jellemzéek voltak a
bértamogatasok, az egyszeri készpénzjuttatasok, a munkanélkili segély bdévitése, az addelhalasztasok, a
t6kejuttatasok, valamint a kedvezményes hitelprogramok és garanciak.* A GDP-ardnyos koltségvetési hiany a fejlett
gazdasagokban atlagosan 12 szazalékra, a feltorekv6 gazdasagokban pedig 10 szazalékra emelkedett 2020 végére.

Emellett a GDP-aranyos allamaddssag is nétt, a A GDP-ardnyos dllamaddssdg és a kbltségvetési hidny alakuldsa
fejlett gazdasdgokban &tlagosan az el6z8 évi (g e FellsEEResmle 85 . 0 RIS Fh el 0
értékhez képest 16 szazalékponttal 120

(i . . . . 120 10 - - 75
szdazalékra, a feltérekvé gazdasagokban pedig 10
szazalékponttal 64 szdzalékra. Az alacsony 115 5 - - 70
kamatkornyezet miatt kezelhet6 szinten maradt 110 0 4 e
a kibocsatott addssag kamatterhe, 2021 végére
azonban a legtobb gazdasagban jelentdsen 105050 [ &
emelkedhet a kormanyzatok brutté 100-10 { £ L 55
finanszirozasi igénye. Az IMF el6rejelzése szerint

e 2 z o/ 2 o2 -15 95 -15 50
a koltségvetéseken lévé nyomas kozéptdvon a DO o N MY w© DO d N MY ;o

. S8 88888 8 S8 88888 8
korabbi allami programok kifutdsdval a N8N8 8 A NS 8888« A

.. 2z . , , I Koltségvetési hidny - 2021. aprilis
feltérekvé és fejlett gazdasdgokban egyardnt o Kéltségvetési hidny - 2020, januar

mérséklédhet, a koltségvetési konszolidacid — Allamadossag - 2021. prilis (jobb skala)
— = Allamaddssag - 2020. januar (jobb skala)

azonban eltérd Utemdi lehet. A fejlett gazdasagok .~

allamhdztartdsi hidnya 2021-ben GDP-ardanyosan megkozelitheti a 2020-as értéket, majd 2022-ben érdemi javulast

1 A gazdasdgi tevékenység recesszidt kovetd fiskalis és monetdris politikdn keresztlli 6szténzése kovetkeztében fellépd daremelkedés, amely a deflacids,
vagy nulla kozeli inflacids kornyezetbdl torténd aremelkedést jeloli.

2 A pandémia kitérésekor bejelentett intézkedésekrdl részletesen ldsd a 2020. majusi Pénziigyi Stabilitasi Jelentés 2. keretes irdsat.

3 A pandémia kitérésétdl 2021. marcius 17-ig, a 2020-as globalis GDP szazalékaban. Az IMF becslése alapjan.

4 A felsorolas nem teljeskor(, az intézkedésekrél részletesen lasd az IMF adatbazisat. Az intézkedések egy része nem jelent azonnali terhet a koltségve-
téseknek, az abran szerepl6 adatok az IMF becslését tiikrozik.
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GDP-arényos brutté finanszirozasi igény 2021 végén % mutatva 4,6 szazalék lehet. A feltorekvs

gazdasagokban Gsszességében a pandémia el6tti
varakozdsokhoz képest elnyujtottabb lehet a
koltségvetési  alkalmazkodds, azonban az
irdnyultsag jelent8s eltéréseket mutathat az
egyes orszagokban. A feltorekvé gazdasagokban
2021 végén 7,7 szazalék, mig 2022-ben 6,7
szazalék lehet a GDP-aranyos koltségvetési
deficit.

A fiskalis politikaval szinkronban a jegybankok is
alkalmazkodé politikat folytattak, aminek

eredményeképpen korabban nem tapasztalt

Fejlett gazdasagok Feltdrekvé gazdasagok szintre emelkedett a globalisan meghatarozo
B Koltségvetési hidny M Lejaré adésség < 2020-as bruttd fin. igény (pandémia nélkil) jegybankok mérlegféosszege. A jegybankok
Forrds: IMF. jellemz&en kordbban meglévé eszkdzvasarlasi- és

hitelprogramjaik kibGvitésével, Uj programok elinditasaval, irdnyadé ratajuk csokkentésével, valamint repo muveleteik
volumenének emelésével alkalmazkodtak. A fejlett gazdasdgok mellett huszonhét feltorekvd orszag jegybankja inditott
eszkozvasarlasi programot a pandémia kitorése ota. A legtobb feltorekvé jegybank vasarlasa allamkotvényekre
korlatozédott, azonban néhanyuk vallalati és banki kotvényekre (Brazilia, Chile, Magyarorszag, Mauritius), valamint
t6zsdén kereskedett részvényekre (Egyiptom) is kiterjesztette programjat. El6retekintve a jegybankmérlegek tovabbi
bévilésére lehet szamitani, ugyanis a globdlisan meghatarozo jegybankok legutébbi Gléseiken tamogatd monetaris
politikai iranyultsaguk folytatasardl dontottek. A feltorekvé gazdasagok monetaris politikai irdnyultsaga szintén
tdmogatd lehet a kovetkez6 id6szakban, kozéptdvon azonban kockazatot jelent, hogy a fejlett gazdasagok fokozatos
kildbalasaval a globalisan meghatarozo jegybankok elmozdulhatnak a monetaris szigoritas iranyaba.

A jarvany kitorése 6ta szamos koltségvetési és monetaris politikai intézkedés iranyult a redlgazdasag szerepléinek
tamogatasara. A koltségvetési élénkitések és a kormanyzati bevételek visszaesése a legtobb orszagban kiemelkedé
mértékben novelték az adéssagmutatokat, a tovabbi gazdasagdsztonzo tevékenység pedig a kormanyzatok idei évi
finanszirozasi igényét is emelheti. A jegybankok altal folytatott expanziv politika kovetkeztében jelent6sen béviiltek
a jegybankmérlegek. Eléretekintve a jegybankok folytathatjak tamogaté tevékenységiiket, k6zéptavon azonban a
szigoritas iranyaba valé elmozdulas kockazatot jelenthet a feltorekvd gazdasagok szamara.

7. dbra: A munkanélkiiliek szamadanak alakuldsa és a A lakossag relative kedvez6tlen munkapiaci helyzete
fogyasztdi bizalmi index az Eurdépai Unidban tilkr6z6dik a borus fogyasztéi kilatasokban. A
25 Pont miliofs . munkanélkiliek szama az Eurdpai Unidban dsszességében
20 4  kevésbé nétt a pandémia alatt, mint a pénziigyi valsag
15 3 csUcsan (7. abra), részben amiatt, mert a széleskori
10 2 kormanyzati bértdmogatdsi programoknak kdszénhetben
5 1 a vallalkozasok egy része a foglalkoztatottak ledolgozott
° HHUHHH‘HHmm”HWHHHIHHMMHHHW °  munkadrdinak szamaban alkalmazkodott. A lakossag
1: i varakozdsai elmozdultak ugyan tavaly év eleji
5 | |,  mélypontjukrdl, de a munkapiaci kilatasok megitélése
20 | | , tovdbbra is kedvezétlen. A munkanélkiiliek szamdnak
25 5 novekedése még az idei év elején is atlagosan masfél millié
S § 2 2 8 8 8§ 8 &8 8 §8 8 f6t tett ki éves alapon. A foglalkoztatas csokkenése f6képp
S 8 8 %8 8 8 8 8 8 8 8 8 €
mm Munkanélkiiliek szamanak valtozésa (év/év, jobb skala) a lezarasokkal érintett szektorokban volt erGteljes: a
—Fogyasztdi bizalmi indikator

) turizmus-vendégldtasban 16 szdzalékos, a mdlvészet-
Forras: Eurostat. o L, . P
szabadidd szektorban 6 szazalékos visszaesés kovetkezett

be 2020 harmadik negyedévében éves alapon. A felséfoku
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8. dbra: A hdztartdsok vagyoni helyzetének alakuldsa az  képzettséget nem igényl6 munkakorokben dolgozdkat

USA-ban (bal dbra) és az Eurozénaban (jobb dbra) kiilobndsen hatranyosan érintette a jarvanyhelyzet: mig a
1oy Bl USD % o BSEUR % e szakért6i poziciokban dolgozdok szama 5 szazalékkal nétt,
addig az alaptevékenységeket végz8k szdma 9 szazalékkal
90 20 20 4 F 20 mérséklédott ebben az idGszakban.
80 15 18 1 mi [l *® Az USA-ban és az Eurozéniban is emelkedett a
70 1016 17 |- 10 haztartdsok netté pénziigyi vagyona, de a jarvany
o s 14 ] ___J,:-’ | fokozhatta a tarsadalmi egyenl6tlenségeket. A jarvany
1o o R kdvetkeztében visszaesd fogyasztasnak, valamint az allami
>0 0 121 o Mo transzfereknek tulajdonithatdéan 2020 sordn emelkedett a
0 -5 10 AR L s haztartasok pénzlgyi vagyona az USA-ban és az
ézzzézzzézz Eurozénaban egyarant (8. abra). A készpénz- és
et pénziayTvagyon - - - betétallomany névekedése jol szemlélteti, hogy az allami
T;Z:fil:n(?el;;sre’vgI(oe}g\(/e:diec?:ris(kee\]/l/agvJobbskala) koltségvetések jelentds  0Osszegekkel —segitették a
—Készpénz- és betétallomany (év/év, jobb skala) lakossdgot. Az USA-ban a kordbban nem tapasztalt
Forras: OECD, Eurostat. mértékl tamogatdsok mdar 2020 masodik negyedévében
jelent6sen novelték a lakossag rendelkezésre 4llo
jévedelmét. Mindazonéltal az EKB elemzése® szerint a
jarvany tovdbb fokozhatta a tarsadalmi
egyenl6tlenségeket. Egyrészt a jovedelemeloszlas also
hanyadaba tartozdk kérében magasabb a korlatozdsokkal
érintett szektorokban dolgozdk aranya, akik igy nagyobb
foku jovedelemcsdkkenést szenvedhettek el. Mdasrészt
tipikusan a jovedelemeloszlas fels6bb hanyadaba tartozok
fogyasztasa esett vissza er6teljesebben, akiknek emiatt
jelent6sebben  bdévilhetett a pénzlgyi vagyonuk.
El6retekintve kérdéses, hogy a korlatozasok felolddsat
kovet6en a haztartdsok mire haszndljak fel likvid
megtakaritasaikat. A kevésbé vagyonos hdztartdsok
esetében a felhalmozott megtakaritdas nagyobb aranya
9. dbra: A csédeljdrdsi kérelmek szamdnak és az jelenhet meg a fogyasztasban, mig a jobb pénziigyi
dtstrukturdlt hitelek allomdnydnak alakuldsa Europdban  nelyzetben Iévé haztartasok befektethetik a felgyiilemlett
s00 (M EUR 015210% g5 Kkészpénzallomanyukat.
450 r 85
200 | | g0 A vdllalkozasok likviditasi helyzetét tamogaté allami
350 r 75 programoknak koszonhet6en egyel6re nem
300 1 [ 7°  tapasztalhaté emelkedés a csédeljarasi kérelmek
izz zz szdmaban Eurépaban. 2020 masodik negyedévében 32,3,
150 L 55 a harmadik negyedévben 18,5, a negyedik negyedévben
100 + I 50 pedig 17,9 szdzalékkal kevesebb csédeljarasi kérelmet
52 | e I 1; nyljtottak be az Eurdépai Unidban, mint egy évvel
28 288 g8 g8 kordbban, amiben jelent8s szerepe volt a vallalkozasokat
g é o0 § ooe § o0 tdmogatd kormanyzati programoknak (9. abra). A
Q ] ] 5

cs6desemények szamdban tapasztalt visszaesés felveti

Atstrukturalt hitelek dllomanya —e—Eurdpai Unié (jobb skala) PR , R , ,
annak a lehet6ségét, hogy az allami intézkedéseknek

—e—Eurozdna (jobb skala)

Megjegyzés: A csédeljarasi kérelmek szdma szezondlisan igazitott adat. tulajdonithatéan azok a vallalatok is képesek voltak

Forras: EBA, Eurostat. folytatni muikodésiket, melyek a pandémia el6tti

5 Forras: Maarten Dossche, Jifi Slacalek, Guido Wolswijk (2021): Monetary policy and inequality, ECB Economic Bulletin, 2/2021.
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10. dbra: Az EU-bankrendszerek eloszldsa a Stage

besoroldsok ardnydnak vdltozdsa szerint

szazalékpont

szazalékpont

-
o N B OO0 0 O
I

Stage 1 ‘ Stage 2 ‘ Stage 3
2018. IV. - 2019. IV.

Stage 1 ‘ Stage 2 ‘ Stage 3
2019. IV. - 2020. IV.

‘ M Interkvartilis terjedelem  © Median & Magyarorszag ‘

Megjegyzés: Az IFRS 9 hdrom értékvesztési kategdriat hataroz meg az

egyedi és portfélidszintli eszkdzallomanyok kockdzatdhoz igazodva. A
Stage 1 kategodriaba keriilnek a problémamentes hitelek, amelyeknél az

egyéves varhatd veszteségre kell értékvesztést képezni. A Stage 2

kategdriaba kerll egy kitettség, amennyiben valamilyen kapcsolédd

kockazati kortlményben jelentds romlds kovetkezik be. A Stage 3

kategoria jellemzéen a nemteljesité hiteleket foglalja magaban. Az
orszdgos adatok nem teljes bankrendszereket, csak az EBA Risk

Dashboard szamitasaiban szereplé intézményeket fedi le, és egyes

kiugré valtozdsok osszetételhatdsnak tulajdonithatdk. Az eloszlas a

tagorszagok 25-75. percentilisét, illetve minimumat és maximumat

mutatja. Forras: EBA Risk Dashboard.

11. dbra: Az EU-bankrendszerek miikodési bevételeinek

és kockadzati kéltségeinek valtozasa 2020-ban

%

%

VY W>JdWwk D W
w WaOsSVQE

B Eszkozardnyos miikodési bevételek relativ valtozasa

Eszkozaranyos kockazati koltségek relativ valtozésa (jobb skéla)

0,2
0,1
0,0
0,1
0,2
03
0,4
0,5
0,6

0,7

Megjegyzés: A kockazati koltségek a nem valds értéken értékelt

pénzligyi eszkozok negyedéves értékvesztését és a céltartalékképzést

foglaljdk magukban. A valtozds mindkét tétel esetében a 2020 végi,

illetve a 2017 és 2019 koz6tti dtlagos érték kozotti kilonbséget jelenti.
Eltéré szinnel a KKE orszagok és az EU atlag. A ciprusi bankrendszer

kockazati koltségeinek valtozasa -0,5 szazalék. A jobb oldali tengely

invertalt. Forras: EKB CBD.
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id6szakban sem miUikodtek hatékonyan. El6retekintve
jelent8s mennyiségl  vallalkozds  sodrédhat a
fizetésképtelenség szélére, miutdan ezek a programok
megszlnnek, ami pénzlgyi stabilitasi kockdzatot jelent. Az
eurdpai bankrendszerek mar reagaltak a hitelkockazatok
emelkedésére, ami tobbek kozott abban is megnyilvanult,
hogy 2020 végére a legjelent6sebb eurdpai bankok
esetében érdemben, mintegy 11 szazalékkal emelkedett az
atstrukturdlt hitelek allomanya® az eléz8 év azonos
id&szakahoz képest.

1.3. Az alacsony kamatkoérnyezet és az
értékvesztésképzések ujabb kihivasok elé
allitjak a bankrendszereket

A korabbi évekhez viszonyitva jelentGsen nétt a Stage 2
besorolasu hitelek aranya az EU tagorszagok nagyobb
hitelintézetei korében. A vdlsag el6tti évek kedvezd
gazdasagi kornyezetének koszonheté erGs hitelezési
dinamika és aktiv portfdlidtisztitas érdemben javitotta az
EU tagorszagok hitelintézeteinek portfoliomindségét. A
jarvany azonban torést okozott ebben a trendben. Bar a
korabban magas NPL dllomanyt felhalmozd intézmények
jellemz8en  2020-ban is  folytatni  tudtdk a
portfolidtisztitast, sok orszagban ez a folyamat lelassult
vagy akar meg is fordult. Ezzel parhuzamosan a legtobb
tagallamban érdemben emelkedett az IFRS 9 szerinti Stage
2 (jelent6sen megemelkedett hitelkockazatu) besorolasu
hitelek aranya (10. abra). A Stage 2 hitelek aranya a KKE-
régidban atlagosan 12 szazalék volt 2020 decemberében és
tagallami bontdsban tovabbra is heterogén. A Stage 2
atsoroldsokkal Osszefliggésben az el6retekintd jellegl
értékvesztésképzés is nétt. A torlesztési moratdriumok
kifutdsaval, illetve a 9 hénapos EBA korlat” leteltével
romolhat az intézmények portféliominGsége.

A bankok jovedelmezéségét a kockazati koltségek
novekedése és a miikodési bevételek csokkenése
egyardnt rontotta. 2020 elsé harom negyedévében az EU-
bankrendszerek tulnyomd tobbségénél kedvezétlenil
valtoztak a 12 havi gordil6 eszkdzardnyos tételek a 2020.
szeptemberi szinteknek a 2017 és 2019 kozotti atlagos
értékekkel valo 6sszevetése alapjan (11. abra). A kockazati
koltségek elmozdulasaban az eszkdzok kockazatossaganak
és értékvesztéssel valdo fedezettségének emelkedése
egyarant szerepet jatszhatott. A m(ikodési bevételeket
tekintve egyrészt folytatddott az alacsony kamatkérnyezet
trendszerli profitmérsékl6 hatdsa, mdsrészt szamos
orszagban negativ torés volt megfigyelhet6 mind a
kamateredményben, mind a jutalék- és dijeredményben. A
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12. dbra: Az eurdpai uniés bankrendszerek KKE bankrendszerekben a kockazati koltségeknek és a
ROE eloszldsa mikoédési bevételeknek az datlagos romldsa egyardnt

20 2 % meghaladta az EU atlagot.
15 1 15 A jelenlegi kihivasok hosszabb tavon nyomast
10 { + L 10 helyezhetnek a bankrendszerek strukturdlisan alacsony
5 F L 5 jovedelmez6ségére. Az eurdpai bankrendszerek 12 havi
0 ‘ ‘ ‘ i LT T, sajatt6ke-aranyos jovedelmez6ségének (ROE) median
5 | ‘ J J | . értéke 5,5 szdzalékot ért el 2020 harmadik negyedévében,
ami jelentds, mintegy 2,4 szazalékpontos visszaesést jelent
0 ™ 2019 negyedik negyedévéhez képest (12. dbra). Az EBA 8szi
] P felmérése szerint az alacsony szint ellenére a jelentGsebb
T T o S - - = = - = = = = = = 7  eurdpaibankok kevesebb mint fele varja a jovedelmezéség
% g % é javulasat a kdvetkezd 6-12 hdonapban, aminek két legfébb
= Interkvartilis terjedelem & Magyarorszdg + Median oka a tartésan alacsony kamatkérnyezet és az

Megjegyzés: Az eloszlds a bankrendszerek 25-75. percentilisét, illetve ertekvesztéskepzések jovedelemesokkentd hatasa.
minimumét és maximumat mutatja. Forrés: EKB. El6retekintve jelentds kockazatra utal, hogy egyre tobb
bank szamit az eszk6zminGség romlasara valamennyi
szegmensben a  kovetkez6  negyedévekben. A
jovedelmez@ségi kihivasokhoz a bankok a muikodési
koltségek csokkentésén, elsésorban a digitalizacios
megolddsok fejlesztése révén és a személyi jellegl
raforditdsok csokkentésén keresztil alkalmazkodhatnak.
Osszességében az EBA felmérése alapjan a jelent8sebb
eurdpai bankok kozel 65 szazaléka ugy véli, hogy a jelenlegi
jovedelmezBségi szint (ROE) nem fedezi a befektet6k altal
elvart t6kekoltséget (COE), ami nehezitheti az intézmények
forrdsbevondsi lehetfségeit is.

13. dbra: A kényv szerinti érték felett kereskedett A strukturdlis és jovedelmez&ségi kihivasok a bankok

bankok ardnya, valamint az dtlagos P/BV-mutatd romlé értékeltségében is tiikroz6dnek. A koronavirus-

Eurdpdban és az USA-ban valsag foldrajzi elhelyezkedéstdl flggetlentl érzékenyen

%0 2 PV 18 érintette a bankokat, ami értékeltségiik romlasaban is

80 e kifejez6d6tt. A jarvany el6tti allapothoz képest 2020
70 r 14

harmadik negyedévére az amerikai bankok esetében 75

[V}
o o

‘ 12 szazalékrol 16 szazalékra, az eurdpai bankok esetében
40 \/ L o8 pedig 27 szazalékrol 14 szazalékra mérséklédott azoknak a
30 06 bankoknak az aranya, melyek piaci értékeltsége
20 1% meghaladja a kényv szerinti értékiiket (13. abra). Az
12 Zz amerikai bankok kényv szerinti értékéhez viszonyitott piaci

értékének (P/BV) atlaga azonban még igy is mintegy 20
bazisponttal magasabb, mint az eurdpai bankoké. Ebben

E, alt Al k Eurd ., ., .z , .
gyestilt Allamo wroa egyrészt lényeges szerepet jatszhat, hogy az eurdpai

== P/BV > 1 —Atlagos P/BV (jobb skala) ‘ ‘- P/BV > 1 —Atlagos P/BV (jobb skéla) ‘

bankokat a 2008-as valsag utan lassabb mérlegtisztitas

Megjegyzés: Az adatok & 865 europai & ikai bankra . . , .y
celegyzes: Az adatok osszesen europal €s amerikat bankra - je|lemezte, mint az amerikai versenytarsakat, masrészt a

érhet6k el. Forras: S&P Market Intelligence.

6 Az atstrukturalt hitelek allomanyanak emelkedése részben abbdl is adédhatott, hogy a hitelmoratériumok egyes bankrendszerekben nem felelnek
meg az Eurdpai Bankhatdsag (EBA) moratériumokkal kapcsolatos ajanlasanak, melynek értelmében nem indokolt automatikusan atstrukturalttd ming-
siteni abban az esetben, ha az adott tigyfélhitel 2021. junius 30-ig kevesebb mint kilenc honapig tartézkodott a moratériumban.

7 Az Eurdpai Bankhatdsag (EBA) moratériumokkal kapcsolatos, 2020. december 2-an frissitett ajanlasa: https://www.eba.europa.eu/regulation-and-
policy/credit-risk/guidelines-legislative-and-non-legislative-moratoria-loan-repayments-applied-light-covid-19-crisis.
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magasabb jovedelemaranyos koéltségekkel mikodé unids
bankrendszerek profitabilitdsa |ényegesen alacsonyabb,
mint az USA-ban |év6 bankoké. A hosszi hozamokban
tapasztalt emelkedés magasabb kamatbevételeket
eredményezhet egyes hitelportfélickban, de a
kamatkornyezet normalizaciéjanak varhato kitolddasa és a
strukturdlis kihivasok a korabban vartnal hosszabb ideig
helyezhetnek nyomast a hitelintézetek m(ikddésére
mindkét bankrendszerben.



INGATLANPIACOK: SZEGMENSENKENT ELTERO KILATASOK, KEZELHET® MERTEKU BANKI KOCKAZATOK

2. Ingatlanpiacok: szegmensenként eltérd kilatasok,
kezelhetd mértéki banki kockazatok

2021 év elején elsésorban az uj otthonteremtési tdmogatdsok hatdsdra jelent6sen élénkiilt a lakdspiaci kereslet, és
februdrban a tranzakciok szama 20 szdzalékkal béviilt éves Gsszevetésben. A lakdspiac kindlati oldaldnak béviilését
elbsegiti a 2021. janudrtdl ismételten bevezetett kedvezményes lakdsdfa. A lakdsdrak emelkedése orszdgos dtlagban
folytatodott, bdr a korabbiakhoz képest alacsonyabb litemben. Pest belvdrosdban azonban, féként a koronavirus-jdrvany
hatdsdra eltiiné nemzetkézi turizmus miatt egyelére mérsékelten, 2021. februdrig mintegy 7 szdzalékkal csékkentek a
lakdsdrak a 2019-es tetéponthoz képest. A lakdsvdsdrlds elérhetdségét névelik az otthonteremtési és csalddtdmogatdsok,
kiilbnésen az alacsonyabb drszinttel rendelkezé vidéki telepiiléseken, igy finanszirozdsi oldalrdl a lakdspiaci kereslet
jelentds béviilésével lehet szamolni. A hitelpiacon ugyanakkor egyel6re nem Idtszanak annak jelei, hogy a hitelezés tulzott
mértéke fiitené a lakdspiacot.

A hazai kereskedelmiingatlan-piac legtébb szegmensét negativan érintette a koronavirus-jarvdany. A kereslet
mérséklédott, mig a kihaszndlatlansagi mutatdk és a befekteték dltal elvart hozamok is emelkedtek. Az iroddk és
szdlloddak szegmensét élénk ingatlanfejlesztési aktivitds jellemzi, ami viszont elGretekintve bizonytalan kereslettel tarsul,
igy felmertil a tulkindlat kockdzata is, kiilénésen a szdlloda szegmensben. Az ipar-logisztika szegmens ugyanakkor az
online kereskedelemnek a jarvdny hatdsdra felgyorsuld elterjedése miatt ellendlléo maradt. A befektetési volumen 2020-
ban 41 szdzalékkal csékkent, a tranzakciok lebonyolitdsdt a jdrvdanyligyi korldtozdsok is hdtrdltatjigk. A magas
hozamfeldrak ugyanakkor vdrhatéan fenntartjak a befekteték érdeklédését. A bankrendszer kitettsége az ingatlanpiac
irdnydba lényegesen alacsonyabb az el6z6 vdlsaghoz képest, ami korldtozza a szektorbdl eredd kockdzatokat.

2.1. A csaladtamogatasok jelent6sen novelik a
keresletet, a hitelezés oldalarol ugyanak-
kor nem latszanak a tulfiitottség jelei

14. ébra: A lakdspiaci tranzakciék szdmdnak éves 2021 elején érdemben élénkiilt a lakaspiaci kereslet, a
vdltozdsa telepiiléstipusonként tranzakciok szama Budapesten és vidéken is né6tt. 2020-

0 % % &  ban lakaspiaci kdzvetiték adatai szerint sszességében 10
0 | wo szazalékkal csokkent a tranzakcidk szdma éves alapon, ami
elsGsorban a 2020 aprilisi jelent6s, 58 szazalékos vissza-

a [ % esésnek tudhatd be, a nyari hédnapoktdl azonban mar bé-
01 Mo viilt a piac (14. dbra). 2021 januarjatdl jelentsen nétt a la-
-20 4 r-20  kdingatlanok irdnti kereslet: piaci hirdetési adatok szerint
-40 40 januarban és februdrban a lakdsok irdnt 11 szazalékkal, mig
€0 | | 0 @ csaladi hazak irdnt ennél is nagyobb mértékben, 32 sz3-
50 50 zalékkal n6tt az érdeklédések szama. A kereslet bévilése a
% % é '% % % % % % % % g g % g % §§ :gggéé tranzakcidk szamanak emelkedését eredményezte. 2021.

g 78 januarban orszagosan 28, mig februarban 20 szazalékkal

—Budapest —Vidék ——Orszagos nétt éves Osszevetésben az adasvételek szama a kodzveti-

t6k adatai alapjan. A tranzakcidk szama vidéken nagyobb
Megjegyzés: 2019 IV. negyedévig teljeskori NAV adatok, utana Pl gy
kozvetitSi adatok alapjan. Forrds: NAV, lakdspiaci kozvetit6i adatbazis. itemben nétt, mint a févarosban. A kereslet élénkiilése
mar a 2021. janudar 1-tél induld Uj otthonteremtési kedvez-

mények hatdsat is tikrozi.
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15. dbra: A lakbérek (bal dbra) és
a lakdsdrak (jobb dbra) alakuldsa orszdgosan és
Budapest egyes kertiletcsoportjaiban (2015 = 100%)

9 %
200 2 = 240
220 1 220
200 - 200
180 180
160 160
140 140
120 120
100 A+ 1 100
B3 S S Kb Kb £ W3 LS S S S
328 ER 8 R0 R 0 R 8 R P ERCPERLPERSDERLD
R % g S Sa % % @ g g
IS S 3 S S Sg o o o o o
~N o~ o~ ~ ~N ~ o~ o~ o~ o~

——Budai hegyvidéki kerulet
——Pesti belsé kerdilet
—Pesti kilsé kerlet

——Budai egyéb kerilet
—— Pesti atmeneti kerllet
= =Aggregalt orszagos index

Megjegyzés: A lakbérek a KSH-ingatlan.com lakbérindexek alapjan, mig
a lakdsdrindexek MNB becslés alapjan. Budai hegyvidéki kerdlet: 1., I1.,
XIl., Budai egyéb kerdlet: lIl., XI., XXII., Pesti belsé kerulet: V., VL., VILI.,
VIII., IX., Pesti atmeneti kerdlet: X., XIlI., XIV., XIX., XX., Pesti kils6
kerilet: IV., XV., XVI., XVII., XVIII., XXI., XXIIl. Forrds: KSH-ingatlan.com,
MNB lakaspiaci kozvetit6i adatbazis.

16. dbra: Az otthonteremtési tdmogatdsokat figyelembe
vevé lakdsvdsdrlas elérhetdségére vonatkozo (HAI)
indexek Budapesten

- = Uj (2 gyerek)
—Uj (3 gyerek)
------ Uj (2 gyerek, nem tamogatott)

Korlat
——Hasznalt (3 gyerek)
— = Hasznalt (2 gyerek)
------ Haszndlt (2 gyerek, nem tdmogatott)

Megjegyzés: Az abran 1évé HAI indexek azt mutatjdk meg, hogy egy két
atlagkeresettel rendelkez6 csalad kilonb6z6 szamu gyermek vallalasa
esetén egy median arszintli Gj és hasznalt lakas hitelb&l torténé
megvasarlasdhoz sziikséges jovedelem hanyszorosaval rendelkezik,
figyelembe véve az otthonteremtési tdmogatasok hatdsat is, vagy
eltekintve azokdl (,nem tamogatott” eset). A lakas feltételezett
alapterilete két gyermekesek esetén 65 m2, mig harom gyermekesek
esetén 75 m2. A hiteltermék paraméterei a kamatlabon kivul végig
valtozatlanok. HFM = 70%, JTM = 30%, futamid& = 15 év. Forras: MNB,
KSH.
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A lakdasarak orszagos atlagban tovabb emelkedtek 2020-
ban és 2021 elején is, Budapest belvarosaban azonban a
koronavirus-jarvany miatt kismértékben csokkentek. A
hazai lakdsarak a koronavirus-jarvany 2020. tavaszi
megjelenését kbvetGen sem csdkkentek orszagos atlagban
(15. d&bra). A lakasarak novekedése folytatodott, bar
Mig a
lakdsarak éves novekedési Uteme 2019-ben még a 20

valamelyest alacsonyabb éves dinamikaval.
szazalékot is elérte, addig a 2021 februarjat megel6z6
harom hénapban atlagosan 8 szazalékot tett ki kdzvetitsi
adatok alapjan. Budapesten ezzel szemben a lakasarak
éves dinamikaja 1 szazalék koril alakult, és a févaros egyes

e

terliletein belll is eltér6 folyamatok latszanak. A
koronavirus-jarvany miatt eltlin6 nemzetkdzi turizmus
hatasara Budapesten szamos rovid tavra kiadott lakas
atterel6dott a hosszu tavu bérleti piacra, ami jelentds
mértékben hozzajarult a februari adatok szerinti mintegy
56 szdzalékos kindlatnovekedéshez. A bérleti dijak a
2021.

februdrban éves alapon 14,1 szazalékkal, mig a turizmussal

févarosban emiatt érdemben csdkkentek,
leginkabb érintett pesti belsd keriiletekben még nagyobb
mértékben, 17,4 szazalékkal. A bérleti piaci folyamatok
kihatnak a A 2019.
tetéponthoz képest a lakasarak a pesti belsé kertletekben
2021.

alacsonyabbak, mikézben Budapest tobbi teriletének

lakdsdrakra is. szeptemberi

februarban mintegy 7 szdazalékkal voltak
nagy részén megkodzelitették vagy meg is haladtak a 2019-
es tetépontot. A nemzetkdzi turizmus visszatérésének
tartds elhuzéddsa esetén a belvarosi lakdsarak nagyobb

mérsékl6dése kockazatot jelenthet.

A lakasvasarlas elérhet6ségét az uj és mar korabban
bevezetett csaladtamogatasok érdemben konnyitik,
jelent6sen nodvelve ezzel a lakaspiaci keresletet. A
otthonteremtési

csaladtamogatasi  és kedvezmények

hatasara a lakdingatlanok elérhet6sége jelentGs
mértékben javult (16. dbra). Az elérhetGség elGszor az Uj
lakasokra vonatkozdan, a CSOK tdmogatds 2016. januari
kibGvitésekor emelkedett: a tarsadalom kisebb részét
50

szazalékkal, mig a 2 gyermekes csaladok esetében 10

reprezentald6 3 gyermekesek esetében kozel
szdazalékkal csokkent a szikséges hitelosszeg, ami egy Uj
févarosi lakds megvasarlasahoz sziikséges. A kovetkezd
id6szakban azonban az ingatlanarak emelkedése jelent6s
mértékben erodalta a CSOK tamogatas pozitiv hatasat. A
babavard hitel 2019-es bevezetésével mar a (tovabbi
gyermeket tervez8) hasznalt lakadst vasarlok szamara is
érdemben javult az elérhet6ség, ugyanakkor a 2 és 3

gyermeket vallaldo csalddok lakasvasarlasi lehetGségeit
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17. dbra: A 2019. julius 1. utdni lakdstranzakciok eltér6 mértékben befolydsolta a termék sajitossagai®
eloszldsa vételdr szerint Budapesten és vidéken miatt. A 2021. januértdl elérhets kedvezmények® tovabb
o % % 50 javitottak a CSOK-kal vasarlok lehetGségeit, azonban ezek
Budapest: a kedvezmények az el6z6knél kisebb javuldst

51 W B r 2> eredményeztek az elérhet8ségben.

76%

A kedvezd finanszirozdsi és tamogatasi kornyezet
jelentGsen fiitheti a keresletet, a tulzott hitelezés jelei
ugyanakkor még nem latszanak a lakaspiacon. A
babavaré hitel 2019. jdliusi megjelenése ota kotott
budapesti lakastranzakcidk 13,4 szazaléka volt 20 millio
forintos vételar alatt, mig a vidéki adasvételek 76 szazaléka

TS AREBR/EERAEBRESF nem érte el ezt az Osszeget (17. dbra). Vidéken az
e T2} o n o n o wn o wn o n o n o ! , . . , , M L.
oo e A‘;,”_f;t DAL A alacsonyabb drszint miatt igy az elérhetd otthonteremtési
e
és csalddtdmogatasi kedvezmények — kilondsen a Falusi
Forrds: MNB CSOK-kal érintett kistelepiiléseken — még nagyobb

mértékben  novelik a  lakdsvdsarlds  potencidlis
elérhetGségét, és igy a lakadspiaci keresletet is. Az elmult
években tapasztalt béviilés ellenére sem latszik
ugyanakkor, hogy a tulzott mértékd hitelezés flitené a
hazai lakdspiacot. A hitelb8l torténd lakdsvasarlasok
aranya 47 szazalék volt 2020 negyedik negyedévében, ami
még mérsékelt szintet jelent. A jelzaloghitelek atlagos
szerzGdéskotéskori  hitelfedezeti  mutatéja  (HFM)
Budapesten a 2016 negyedik negyedévi 40,6 szazalékrdl
2020 negyedik negyedévére 49,8 szazalékra, mig vidéken
ugyanezen id6 alatt 46,2 szazalékrdl 52,6 szazalékra nétt.
A 2015-ben  bevezetett  addssagfék  szabdlyok
kovetkeztében alacsonyabb a tulzott eladdsodas
kockazata, hiszen a szabdlyozas az ingatlan értékének 80
szazalékaban korldtozza a hitelésszeget. A szabalyozodi
limithez kozeli, 70 szazalék feletti HFM-mel rendelkezé Uj
lakashitelek ardanya 2020 negyedik negyedévében 36
szazalék volt, ami jéval alacsonyabb, mint 2008-ban,
amikor a 74 szazalékot is elérte. Az MNB agensalapu
lakaspiaci modellje alapjan a jelenleginél lazabb, 90
szazalékos HFM-elGiras mellett a koronavirus-jarvany tobb
beddl6 lakashitellel és magasabb banki veszteségekkel
jarna (2. keretes iras).

8 A szabad felhasznaldsu, legfeljebb 10 millid forint 6sszegl babavaré hitel 3 gyermek véllalasa esetén teljes mértékben vissza nem téritend6 tamoga-
tassa alakul, amennyiben a hazaspar a varanddssag alatt veszi fel a hitelt, majd harom éven belll megsziiletik a masodik gyermekik, majd Gjabb hdrom
éven beliil a harmadik.

9 A CSOK-kal vasarldk mentesiilnek a 4 szazalékos illetékfizetés alol, valamint 0j lakas vésérlasa esetén visszaigényelhetik az 5 szdzalék 4fatartalmat.
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18. dbra: A legaldbb egy jelzdloghitellel rendelkezé A jelzaloghitel-felvevik legfeljebb 14 szazaléka potolta
hdztartdsok babavdro és személyi hitellel kiegészitett Onerejét babavaré vagy személyi hiteleken keresztiil

becsiilt hitelfedezeti mutato (HFM) szerinti eloszldsa 2019. julius o6ta. A babavard program induldsa 6ta a
30 % % 30 babavaré vagy személyi hitel felvételét kovetSen
2 | | 5 Jelzdloghitelt is felvev6 addsok 45,9 szazaléka rendelkezik

80 szazalék feletti és 26,7 szazalékuk 100 szazalék feletti
20 7 B 20 . ’ s . V74 s . .
Osszes adodssagot figyelembe vevé aktualis hitelfedezeti
151 I > mutatéval (18. abra). A kockazatokat azonban limitalja,
10 1 10 hogy egyrészt a 2019 juliusa 6ta szerz6dott jelzaloghitel-
s | L s addsok csupan 14,3 szdzalékdndl l|éphetett fel ilyen
. . onerdpodtlas, masrészt az MNB korabbi felmérése szerint
S & 88 § % 8 R 8 8 8 % pénzigyi stabilitdsi szempontbdl jo attributumokkal
°© 2 3% &¥ ¥ @ @ R % 3z =2 . s s
) & g rendelkezik a babavard adods szegmens, 41 szazalékuk a
HFM mutaté —

m Jelzaloghitel mellett Babavard vagy személyi hitellel is rendelkezék - csak jelzalog HFM |egfe|50 JOVQdE|mI otodbdl  keril ki. A babavaro

lJeIzéIf)ghliteI rr.1ellettBabavérévagyszemélyi hitellel is rendelkezék - teljes HFM SZerZédések a4 szézaléka réadésul gyermekvéllalés miatt

[ Csak jelzaloghitellel rendelkezék

Megjegyzés: 2019. julius 1. utan kibocsatott hitelek. A teljes HFM mar kamatmentes, az adosok egy részénél pedig harom

mutatéba a babavard és a személyi hitel felvétele csak akkor szamit ~ gyerek szliletésével tamogatdssa alakul a hitel. A babavaré
bele, ha utdbbiak felvétele maximum 180 nappal elézte meg a hiteleken keresztili esetleges tuladdsodas pénziigyi
jelzdloghitel felvételét. Forras: MNB. . . . . -
Jelzaloghltel telvetelct. Forras stabilitasi kockazatait ezeken felll a termékbe épitett

allami kezességvallalas is érdemben mérsékli.

19. dbra: A kiadott épitési engedélyek és az dtadott ij ~ 2020-ban jelentésen béviilt az ujlakds-kinalat, és

épitést lakdsok éves gérdiilé szama eléretekintve a kedvezményes lakasafa az elmult éveknél

g5 czerdd ezerdb . magasabb szinten tarthatja a kinalatot. 2020-ban mintegy
gg: gg 28200 uj lakast adtak at, ami jelent6s, 33,5 szazalékos
ig ] I ig bévilésnek szamit 2019-hez képest (19. abra). A
40 t a0 b@viléshez elsGsorban a vidéki lakasépitések 43
o [ 3> szazalékos novekedése jarult hozza, ugyanakkor
;3: ;g Budapesten is 8,6 szazalékkal nétt az Ujonnan &tadott
15 1 - 15 lakdsok szama. A kiadott Uj épitési engedélyek szama ezzel
12 ] I ;0 szemben 35,8 szazalékkal csokkent 2020-ban éves alapon,
0 E 22 S NME N8RRI NN NG QG 0 Budapesten ennél nagyobb mértékben 47,7 szazalékkal. A
SESSRR 8 s 842 NS 818 s S s S,ﬁ RRRSR lakasépitési és lakasfejlesztési kedv pozitiv valtozasat vetiti
53232:22 ElZﬂEﬁZEZZﬁEKiEZZEE',Z’Ek el6re ugyanakkor, hogy 2021 els6 negyedévében a 2019

:Egz Sualan Stadon Ei ;‘::tz:l‘j ka0 Z::Z‘é’gek harmadik negyedéve 6ta tarté mérséklédés utan elGszor

Forras: KSH. emelkedett Budapesten az aktudlisan fejlesztés és

értékesités alatt allo Uj lakdsok szama. A kedvezményes, 5
szdzalékos lakdsafa  2021-t61 torténd  ideiglenes
visszavezetése az elkdvetkezd években lendiletben
tarthatja a lakasépitéseket, igy a kinalat az elmult évekhez
képest magasabb szinten maradhat.
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2. KERETES I(RAS: AGENSALAPU LAKASPIACI MODELL: A HITELFEDEZETI MUTATORA
VONATKOZO ELOIRAS ES A COVID-VALSAG HATASA

Az MINB a lakaspiaci folyamatok és a lakossagi hitelezés kapcsolatanak vizsgalatara, valamint a makroprudencialis
politikai (f6ként az addssagfék) szabalyok hatasanak elemzésére egy agensalapu lakaspiaci modellt fejlesztett. Az
agensalapu modellezési megkozelités egy szimulacios technikdt takar, amelynek f6 el6nyei mas strukturdlis
modszerekhez képest, hogy ezzel a gazdasag szerepl6inek nagyfoku heterogenitasat lehet megjeleniteni, tovabba, hogy
a modellben — a valdsdghoz hasonléan — tartés egyensulyhidnyok alakulhatnak ki az egyes piacokon. Ezek a
tulajdonsagok a makroprudencidlis politika vizsgalatakor elengedhetetlenek.

A modell kozel tizmillié személyt, négymillio haztartast és lakast jelenit meg, valamint a haztartasok és a
bankrendszer k6zo6tt fennallé 6sszes lakashitel-szerzédést, igy teljes leképezését adja a magyar gazdasag e témaval
érintett részének. Részletes és teljeskorli (ugyanakkor anonim) adatokkal rendelkeziink a haztartasok nyugdijjarulék-
koteles jovedelmeirdl, lakashitel-szerz6déseirél, és lakaspiaci tranzakcidirdl, amelyekbdl a KSH népszamlalasi és
demografiai statisztikait felhasznalva generdltuk le a modell szereplGit (agenseit) és lakasait. A modellben szerepld
haztartasok (munkatapasztalattdl és képzettségtdl fiiggd) munkajovedelembdl és bérbe adott lakastulajdon esetén
annak bérleti dijabol fogyasztanak, lakdst vasarolhatnak, bérleti dijat vagy hiteltorlesztést fizetnek és megtakaritanak.
Bizonyos (végzettségtdl fliggd) valdszinliséggel munkanélkiilivé is valhatnak. A lakdsokat harom tulajdonsag jellemzi: a
méretiik (négyzetméterben), a min&séguk (olyan tulajdonsagokat tomarit, mint példaul a flités tipusa, épités éve, lakas
allapota) és a kornyék, ahol talalhatok (124 részre osztottuk fel Magyarorszag teriiletét). A haztartasok fogyasztas és
lakasvasarlas, illetve az egyes lakasok kozotti valasztasi dontését egy haztartasonként egyedi hasznossagi fliggvény irja
le. Mindenki szeretne minél jobb lakasban lakni, de eltérd, hogy ezért mennyit hajlandé fizetni. Ha a haztartasnak
egynél tobb lakasa van, a tobbit megprobdlja bérbe adni, ezen kiviil egy kozponti befektet6 is kindl bérlésre lakasokat.
Ha egy haztartasnak nincs elég megtakaritasa lakdsvasarlasra, lakashitelt igényelhet, melyet akkor kap meg a banktdl,
ha nagy valdszinlséggel képes lesz visszafizetni a hitelt, és ha megfelel a makroprudencidlis hatésag altal elirt
hitelfedezeti mutatéra'® (HFM) és jovedelemarédnyos torlesztérészlet mutatéra (JTM) vonatkozd szabélyoknak. Ha egy
haztartas nemteljesitévé valik, el6szor megprobaljdk atstrukturalni a hitelét, ha ez sem segit, kényszerértékesitik az
ingatlanjat. A modell ezeken kivil tartalmaz épitGipart, amely egyrészt Uj lakdsokat épit, masrészt felljitja a meglévé
lakasallomanyt.?

A modellt 2018. januar és 2024. december kozott havi frekvencian, tobb forgatokonyv mellett futtatva vizsgaltuk a
pandémia okozta negativ gazdasagi sokk és a HFM-szabaly lehetséges lakas- és hitelpiaci hatasait. Az alap-
forgatékonyvben a jelenleg hatdlyos 80 szazalékos HFM-szaballyal és a COVID-sokk hatasaval szamoltunk, igy a
nomindlis GDP-t és a munkanélkuliség palyajat az MNB 2020. decemberi Inflacids jelentésében szerepld elbrejelzés
alapjan hataroztuk meg. Mindharom (alacsony, kdzepes, magas) képzettségi csoport esetén a munkanélkiliség
novekedésével szamoltunk, ugyanakkor a korabbi valsagtapasztalatoknak megfelel6en az alacsonyabban képzetteknél
nagyobb hatast feltételeztlink. Ehhez hasonlitottunk két hipotetikus forgatokényvet: az els6nél egy jarvanyhelyzet
nélkuli makrogazdasagi novekedéssel szamoltunk (a 2019. decemberi Inflaciés Jelentés el6rejelzése alapjan), a
masodiknal pedig a teljes id6horizonton lazdbb, 90 szazalékos HFM-elGirast alkalmaztunk. Fizetési moratdriumot egyik
szimulacié sem feltételezett.

10 Lakashitel felvétel soran a hitelfedezeti mutatd altal elvart dnerét a haztartasok kizardlag felhalmozott megtakaritdsaikbdl biztosithatjak, vagyis egyéb
hitelfelvételen keresztiili dnerépétlasra nincsen lehetdség a modellben.
11 Részletesebb bemutatads a modellrél megtekinthetd az alabbi linken: https://www.youtube.com/watch?v=geFDESrr6u0.
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20

A hipotetikus forgatokényvek fébb szintbeli idésorainak eltérése az alap forgatokonyv értékeihez képest

Nincs jarvany (%) Lazabb HFM-elGiras (%)
80% feletti
EIa(:Jott Lakaspiaci | Ujhitelek | Lakashitelek Ela(,jOtt Lakaspiaci | Uj hitelek | Lakéshitelek HFM-meI”
lakasok -, , i } , lakasok ., , ) , , rendelkezé
; , tranzakciok | allomdanya | NPL-dllomanya ) , tranzakciok | dllomanya | NPL-allomanya o
atlagéra atlagara szerzGdések
aranya
2019* - - - - 8 14 39 7 11
2020 5) 5 24 -32 3 14 43 13 17
2021 11 5 29 -43 4 8 25 10 16
2022 11 1 13 -12 6 10 29 6 14
2023 8 3 21 -7 2 8 33 8 17
2024 11 6 19 -6 2 9 26 16 13

Megjegyzés: * A jarvdny 2020-ban jelent meg Magyarorszdgon, emiatt a 2019-es folyamatokat nem érinti. Forrds: MINB.

Mig az alapszcenarioban a lakaspiaci aktivitas a vizsgalt 5 éves id6horizonton csak enyhén mérsékeltebb a jarvany
nélkiili forgatokonyvhoz képest, addig a hitelkibocsatas tartdosan alacsonyabban alakul. Az uj hitelkihelyezés a COVID-
sokk nélkil ceteris paribus 13-29 szazalékkal lett volna magasabb évente a modell eredményei szerint. Ennek oka, hogy
egyrészt a valsag alatt bedd6lé haztartasok a ra kovetkez6 5 évben nem kapnak hitelt, masrészt a negativ
munkanélkiliségi és jovedelmi sokk hatasara az érintett haztartasok felélik megtakaritasaikat, igy a hitelfelvételhez
szlikséges onerd hianya miatt kiszorulnak a hitelpiacrél. Az igy kiesé hitelezés a lakaspiacra is tartésan negativan hat.
Az NPL-allomany a valsag elsé6 két évében jelent6sen emelkedne, majd a lakaspiac élénkiilésével tisztulna, ugyanakkor
a (modellben nem szerepld) fizetési moratérium miatt a valdsagban ennél |ényegesen mérsékeltebb a két forgatokonyv
kozotti kilonbség.

s

Makroprudencialis szempontbdl fontos eredménye a lazabb HFM-elGiras mellett futtatott szimulaciénak, hogy
amellett, hogy az alap forgatokonyvhoz képest élénkebb hitel-, és lakaspiacot eredményez, egyuttal jelentésen tébb
bed6l6 haztartashoz és érdemben magasabb banki veszteségekhez is vezet. A lazabb hitelezési feltételek érdemi
hatast gyakorolnak a lakaspiacra: a lakasarak éves szinten 2-8 szazalékkal, mig a tranzakciészam 8-14 szazalékkal lenne
magasabb a megndvekedett keresletnek kdszonhetden. A valsag altal kevésbé érintett els6 két évben nagyobb a két
palya kozti kilénbség, azaz a lakasarak nem csak magasabbak, hanem volatilisebbek is (magasabb szintrél nagyobb
mértékben csokkentek). Az Uj hitelek dllomanya 25-43 szazalékkal lenne éves szinten magasabb, amit egyrészt a lazabb

HFM-elGiras mellett hitelképessé valé vagy
Az Uj kihelyezési hiteldllomdny jévedelmi decilisek szerinti

. o . jobban  eladdséddé  hdztartdsok  tobblet
megoszldsa nemteljesités szerinti bontdsban

35 % B hitelfelvétele okoz, masrészt a magasabb
lakdsarak miatt a lakasvasarlashoz nagyobb
30 - 30 . . o . . .
hitelosszeg sziikséges. Az NPL-allomany lazabb
25 B - 25 HFM-mutaté  esetén  6-16  szdzalékkal
20 - | 5o Magasabb az alap-forgatokonyv értékénél.
Még sulyosabb kdvetkezmény, hogy 2024-ig a
15 - 15 — LA f . ,
bankok értékvesztésképzése tobb mint kétszer
10 1 - 10 magasabb lenne lazdbb HFM mellett. Két
5 L 5 kdlonallé hatds eredGjeként emelkedik az
o L értékvesztés: egyrészt a magasabb
O T !“:‘ T O 7 z . 77 7
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 eladésodottsag miatt né az addsok
W 80 szazalékos HFM - 2024-ig teljesits rész nemteljesitési valdszinlsége (PD) és az NPL-
[0 90 szazalékos HFM - 2024-ig teljesits rész . . .
A 80 szazalékos HFM - nemteljesitéveé vald rész rata, masreszt a lakasarak  magasabb
190 szazalékos HFM - nemteljesitéveé vald rész volatilitadsa a nemteljesitéskor varhaté

Forrds: MNB. ; s 5 o -
veszteségratat (LGD) is noveli.

Lazabb HFM-szabaly mellett évente a hitelszerz6dések 11-17 szazaléka esetében haladna meg a felvett hitelosszeg a
lakas értékének 80 szazalékat. A 90 szazalékos HFM-szabaly mellett hitelt felvevé haztartasok egy része szigorubb

szabalyozds mellett is eladdsodott volna (csak kisebb mértékben), mig mdsok nem juthattak volna hitelhez. Az
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agensalapu megkozelitésnek koszonhetéen alacsonyabb aggregaltsagi szinten is meg tudjuk vizsgalni, hogy lazdbb
HFM-szabalyozas mellett mely haztartasok jutnak nagyobb mértékben hitelhez, és ez jelent-e megndévekedett hitelezési
kockdazatot. A tarsadalom alacsony és kozepes jovedelm( rétegei (1-7. decilis) csak mintegy 25 szazalékat adjak a
hitelképes keresletnek, és ket valdszinlileg a jovedelemaranyos torlesztérészletre vonatkozo elGiras is korlatozza, igy
hiteldllomanyon beliili részesedésiik nem novekszik lazabb HFM-elGirdas mellett sem. Aranyaiban a magasabb
jovedelm, 8-9. decilisbe tartozok hitelallomanya né meg nagyobb mértékben, akik vélhetGen tébbségében magasan
képzett, magas jovedelemmel, de kevés dnerdével rendelkezé fiatal haztartasok. E két decilis esetében azonban az NPL-
allomany is jelentésen novekszik, ami arra utal, hogy az igy kihelyezett tébblet-hitelallomany ezeknek a haztartasoknak
a tulzott eladésodasat okozta.

A makrogazdasagi valsagokkal foglalkozo szakirodalmon beliil szamos tanulmany ramutat arra, hogy a valsagok
nagyobb mértékben sujtjak a szegényebb rétegeket, igy a tarsadalmi egyenl6tlenségek er6sodéséhez vezetnek, amit
modelliink eredményei is megerdsitenek. Az egyenlGtlenség legelfogadottabb mérdszama a Gini-index, amely 0 és 1
kozott vesz fel értékeket, magasabb értéke nagyobb egyenlGtlenségre utal, és szdmitdsa sordn minden hdaztartast
egyedi szinten kell figyelembe venni. Megvizsgaltuk, hogy a harom eddig bemutatott forgatokonyv esetében hasonléan
alakulnak-e az egyenl6tlenségek a jovedelmi helyzet, a lakdsvagyon és a nettd vagyoni pozicid tekintetében. Ezek kozil
a lakasvagyonban a legkisebb, és a nettd vagyoni helyzetben a legnagyobb az egyenl6tlenség: a magyar lakossag nagy
szazaléka rendelkezik lakasvagyonnal, és a jovedelem novekedésével egyre kisebb szazalékot koltenek az emberek
lakhatasra. Ebbdl egyrészt kovetkezik, hogy a lakdsvagyonban kisebbek a kiilonbségek, masrészt a megtakaritasokban
nagyobbak, mint a jovedelemben. Mindharom Gini-index alapjan egyértelm(, hogy egy negativ sokk noveli az
egyenl6tlenségeket. A jovedelmi Gini-indexben ez a hatds dtmeneti, azonban a vagyoni Gini-indexekben tartésabban
fennmarad, kiilondsen a nettd vagyonra vonatkozdan. Ez f6leg abbdl fakad, hogy a szegényebb haztartasok a valsag
alatt felélik a tartalékaikat, ami a hitelképességiiket és a nettd vagyoni helyzetiiket is rontja. A kétfajta HFM-elGiras
mellett szdmolt forgatokonyvek kozott

] o i Gini-indexek a hdztartdsok joévedelmi, lakdsvagyoni és netté vagyoni
kisebbek a kulonbségek, mint a valsag helyzetére vonatkozéan

. . L Y , 0,60 0,60
hatdsat megragado 6sszehasonlitas esetén. T - o T T
A lazdbb HFM-elGiras mellett megvaldsuld
nagyobb hitelfelvétellel a haztartasok 0,50 | L 0,50
szélesebb kore szamara valik elérhetévé a
. s s s s s . s N‘—"‘_—-—-——_—_——\
sajatlakds-vasarlas, ami a lakasvagyonban | === --------==
mérsékli az egyenl6tlenségeket. A lakossagi 0,40 - - 0,40
jelzaloghitelezésnek igy fontos szerepe van
az  egyenlGtlenségek  csokkentésében. —_—
Mivel azonban ez jelentésebb  3° — ekt
] 2019 2020 2021 2022 2023 2024

eladosodashoz vezet, a netté vagyoni ——HFM=80%, jarvéany - lakdsvagyon — — HFM=80%, nincs jarvany - lakasvagyon
pOZI'CiO' szerinti egyenlé’tlenségekre csak | -eee- HFM=90%, jarvany - lakdsvagyon ——HFM=80%, jarvany - jovedelem
nagyon mérsékelt a hatdsa, és az is csak a — = HFM=80%, nincs jarvany - jovedelem  ------ HFM=90%, jarvany - jovedelem

L, . . ,' . L HFM=80%, jarvany - nettd vagyon = = HFM=80%, nincs jarvany - nettd vagyon
valsag utani kllabalaSt kOVetoen Megjegyzés: Lakdsvagyon: csak a lakdssal rendelkezbk kérében. Nettd vagyoni pozicié: a lakdsvagyon és a
j el entkezik megtakaritdsok dsszege, a tartozdsok levondsdval. Forrds: MNB.

Osszességében modelliink alapjan a jarvany negativ gazdasagi hatasai alacsonyabb lakaspiaci és lakashitelezési
aktivitashoz, valamint magasabb hitelezési veszteségekhez vezetnek egy ,jarvanymentes vilaghoz” képest. Ennek
hatdsat ugyanakkor a fizetési moratdérium és az otthonteremtési kedvezmények érdemben tompithatjak. A jelenlegi
adodssagfék-szabalyok a tulzott haztartasi eladésodas és banki kockazatvallalas fékezésével kevesebb beddl6
jelzaloghitelt, és alacsonyabb banki veszteségeket eredményeznek a lazabb, 90 szazalékos HFM-elGirasu
forgatokonyvvel szemben. A COVID-valsag mas valsagokhoz hasonléan noéveli a jovedelmi és vagyoni
egyenlGtlenségeket, ezért a szegényebb tarsadalmi rétegek tamogatasa a kovetkezé években hangsulyosabb

szerepet kaphat.
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1. tdbldzat: A magyar kereskedelmiingatlan-piac f6bb
jellemzGi 2020-ban

- Kisker.
ar-
Pa™ (bevsarls- szilloda
logisztika N
kézpont)
Szobafoglaltsag:
<30%

Iroda

Kihasznalatlansagi rata 9,1% 2,0% 7,0%

A kihasznalatlansagi
rata éves valtozasa
A kereslet éves
valtozasa

+3,5 %pont |+0,1 %pont| +4 %pont <-35 %pont

-45% +30% - -60%

A kinalat éves valtozasa Y37 +5,7% 0% +1,4%

A bérleti dij éves
Heles +4% 0% 20% -

valtozasa
Az elvart hozam éves
véltozasa
A finanszirozasi
feltételek valtozasa

+50 bp 0 bp +75 bp -

+37%

+21% +48% o

Megjegyzés: 2020. év végi adatok alapjan. Piros szinnel az ingatlanok
értékcsokkenésének kockazatat novels, zolddel az azt csokkentd
adatok. A kereslet a teljes bérbeadds és a vendégéjszakdk szama
alapjan, a kindlat az Uj ataddsok alapjan. A finanszirozasi feltételek
valtozasanal szerepld szazalékos értékek a bankok Hitelezési felmérésre
adott valaszai alapjan, a szigoritast és enyhitést jelz6 intézmények piaci
részesedéssel sulyozott valaszainak 2020 négy negyedévére szamitott
atlaga. A pozitiv érték a feltételek szigoritasat, a negativ az enyhitését
jelenti. Forras: CBRE, Cushman & Wakefield, KSH, MNB.

2.2. Nagy volumenti fejlesztések és a keresletet
ovezd bizonytalansag jellemzi a
kereskedelmiingatlan-piacot

A kereskedelmiingatlan-piac'? legtébb szegmensét ked-
vezétleniil érintette a koronavirus-jarvany, visszarende-
z6dés legkorabban 2021 végétdl varhatd. A bérleti- és be-
fektetési kereslet csokkent, mig a kihasznalatlansagi muta-
ték és hozamok emelkedtek (1. tablazat). Ez aldl az ipar-
logisztika szegmens volt kivétel, amelynek a jarvany altal
kivaltott tarsadalmi-gazdasagi folyamatok — leginkabb az
online kereskedelem térnyerése és az ellatasi lancok atala-
kuldsa — 0sszességében kedveztek. Ugyanakkor a szallodak
bezdrasra kényszeriltek és jelent8s forgalomkieséssel kel-
lett szamolniuk. Az iroda-, kiskereskedelmi és szallodapia-
con a kereslet és a bérleti dijak csokkenése, a befektetdk
altal elvart hozamok emelkedése az ingatlanértékek csok-
kenésének kockazatat ndvel6 tényezék. A koronavirus-jar-
vany harmadik hulldma ismét szigoru dvintézkedések be-
vezetését tette szlikségessé, igy a visszarendezddés a ke-
reskedelmiingatlan-piacon varhatéan csak 2021 végétdl
indulhat el. A bankrendszer kereskedelmiingatlan-piaccal
szembeni kitettsége ugyanakkor historikusan alacsony a
szavatold t6ke ardnyaban, ami érdemben korlatozza a
szektorbol ered6 kockazatokat (3. keretes iras).

3. KERETES (RAS: A BANKRENDSZER KITETTSEGE A KERESKEDELMIINGATLAN-PIAC IRANYABA,
VALAMINT A PROJEKTHITELEK KOCKAZATAINAK VALTOZASA

A bankrendszer kereskedelmiingatlan-piaccal

Az Uj folydsitdsu kereskedelmiingatlan-projekthitelek volumene és a
Mrd Ft fenndlld dllomdny ardnya a szavatold t6kéhez viszonyitva %

szembeni kitettsége historikusan alacsony 800
szinten van a szavatol6 t6ke aranyaban, ezzel 790
a bankok sokkellenallé képessége a piaccal 600
szemben jéval kedvezébb képet fest, mint 10— >0
12 évvel ezel6tt. A 2008-as valsag kitorésekor :gg
a hitelintézeti szektor Uzleti ingatlanokhoz o
kapcsolddd projekthitel-kitettségei kapcsan 57
tulzott kockdazatvallalasrél beszélhettiink, az o0 J

allomany elérte a szavatolo t6ke 77 szazalékat.

2008 2009 2010 2011

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

2020 végére ez az arany 24 szdzalékra
csokkent, és szintén csokkenést figyelhetiink
meg az Uj folydsitdsok szavatold tékéhez

viszonyitott volumene kapcsan is, ami a 2008-

[JEgyéb ingatlanok

B |pari ingatlanok

= Lakopark, tobb lakas

mmSzalloda

[lrodahaz, kereskedelmi kozpont
-O-Kereskedelmiingatlan-projekthitelek/szavatold téke (jobb skéla)
-B-Lakdpark projekthitelek/szavatold t6ke (jobb skala)

as 34 szazalékrdl 6 szazalékra mérsékl6dott.
2020 végén a fennalld kereskedelmiingatlan-

Megjegyzés: Bankrendszeri adatok. 2010-ig az Uj folydsitdsok a kilféldi vallalatoknak nyujtott
hiteleket is tartalmazzdk. Forrds: MINB.

projekthitelek 46 szazaléka irodak és kereskedelmi kozpontok fejlesztéséhez vagy vasarlasahoz kapcsolddott, a

szegmenssel szembeni bankhitelek allomanya év végén elérte a 644 millidrd forintot. A hitelintézetek 2020-as

12 A kereskedelmi-ingatlanpiaci folyamatokrdl az MNB &prilisban megjelent Kereskedelmiingatlan-piaci jelentése nyujt részletesebb tdjékoztatast.
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kereskedelmiingatlan-hitel folydsitasait tekintve, az iroda és kereskedelmi kozpont hitelek az éves volumen 40
szazalékat tették ki, tovabbd 21 szazalékos részarany jutott a lakdpark hiteleknek és 19 szazalék az ipari ingatlanoknak.
Az ingatlantipusok kozil csak az ipar-logisztika szegmens folyésitasai nGttek (30 szazalékkal) 2019-hez képest, az iroda,
kiskereskedelem, szalloda és laképark hitelek éves alapon 38—62 szazalékkal csokkentek.

2020 végén a moratoriumra jogosult kereskedelmiingatlan-hitelek 47 szazaléka vett részt a programban. Ez
valamelyest magasabb érték, mint a teljes vallalati hiteldllomanyon belil megfigyelt 39 szazalékos arany. Az

A kereskedelmiingatlan-projekthitelek moratérium stdtusza ingatlantipusokat tekintve a moratériumban valé

2020. év végén 2 z 2 2 2 . p .z
250 MrdFt J % 100 részvétel aranya a széllodak finanszirozdsdra
5(2)(5) 1 I Zg nydjtott hitelek esetén volt a legmagasabb (77

A (i , . .
175 70  szazalék), mig a raktar-logisztika szegmens
150 60 . o f )

125 5o  Projekthiteleinek csupdn O6téde vett részt a
1(7>f5> ‘3‘8 programban. A szalloddkhoz és kiskereskedelmi
50 20 ingatlanokhoz kapcsolédo moratdériumos
zg [1)0 projekthitelek dllomdnya 305 milliard forintot tett
g =2 /8 &g & | g 8|8 I ki 2020 végén, ami a moratériumban lévé

8§ 3% 8/3% 3|2 8|3 3 i itelalloms
= 8 = = = = = = kereskedelmi ingatlannal fedezett hitelallomany

w w w w w g , s . s g g .
. . ) 51 szazaléka. A moratdérium végével a szallodak és

Szélloda Kisker. Raktar- . . . . ; .,
(77%) ingatlan logisztika kiskereskedelmi  ingatlanok finanszirozasara
= (20%) nydjtott hitelek esetén néhet leginkabb a
S Moratériumban van késedelembeesés kockazata. Ezekben a
M Nincs moratériumban . o L
A Moratdriumban lévék ardnya (jobb skala) szegmensekben a visszarendez6dés a megfeleld
Megjegyzés: A moratériumban Iévé hiteldllomdny ardnya a moratériumra jogosult hitelek éto|tottsa’gi szint elérésével és a turizmus

dllomdnydn bell, fenndllé tékeésszeq alapidn. Forrds: MINB.
visszatérésével tud majd elindulni.

A kereskedelmiingatlan-projekthitelek bankok k6zotti koncentracidja mérsékeltnek mondhato, a harom legnagyobb
lizletiingatlanhitel-kitettséggel rendelkezé bank az allomany 56 szazalékat birtokolja. A legnagyobb koncentracié a
raktar-logisztika szegmenst jellemzi, ahol az el6bbi mutaté 80 szazalékot tett ki 2020 negyedik negyedévének végén,
de a bevasarlokozpontok és lakdparkok fejlesztésére és vasarlasara nyujtott projekthitelek koncentracids mutatdja is
rendre 76 és 70 szazalék volt. Ezzel szemben a szdlloda- és irodaszegmenst alacsonyabb, 58 és 64 szazalékos
koncentracio jellemzi.

A koronavirus-jarvany kereskedelmiingatlan-piacra gyakorolt kockazatnovel6 hatasat jol tiikrozik a bankok ezen
kitettségeinek értékvesztés kategoriak kozotti atsorolasai. A kereskedelmiingatlan-projekthitelek mintegy 1395
millidrd forintot kitevé allomanyan belil 6sszesen 330 milliard forintnyi kitettség kertlt atsoroldsra 2020 soran a Stage
1 értékvesztés kategoridbol a Stage 2 kategoridba, ami arra utal, hogy ezeknek a hiteleknek jelent6sen emelkedett a
hitelkockazata. Mindez a mar 2019 negyedik negyedévében is fennallé projekthitel-allomany 33 szazalékat teszi ki, ami
jéval magasabb aranyt jelent a teljes vallalati hiteldllomanyon beliili 18 szazalékhoz képest. Stage 3 kategoridba
ugyanakkor 6sszesen még csupan a projekthitel-allomany 4 szazalékat soroltak be a bankok.

Ingatlanszegmensenként eltéré kockazatokat érzékelnek a bankok, és legnagyobb aranyban a hotelek és a
laképarkok vasarlasara vagy fejlesztésére nyujtott projekthiteleket soroltak at rosszabb értékvesztés kategoriaba
(Stage 2-be vagy Stage 3-ba). A szallodaszegmens esetén a 2020 negyedik negyedévében fennallé allomany 59
szazalékanadl érzékeltek a bankok jelentds hitelkockdzat emelkedést 2019 negyedik negyedévéhez képest, mig a
lakoparkhiteleknél az dllomany 35 szazaléka esetében. Ezzel szemben az iroda projekthiteleknél csupan az dllomany 2
szazalékat soroltak at Stage 2 vagy Stage 3 kategdridba 2020 folyaman, a raktar-logisztika hiteleknek pedig a 20
szazalékat.
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A kereskedelmiingatlan-projekthitelek kockdzati besorolds szerinti megoszldsa 2019 és 2020 negyedik
negyedévében a fenndllo téke devizdja szerint

2020. IV.
Mrd Ft Forint Deviza
Stage 1 |Stage2 [Stage 3 |Osszesen |Stage 1 |Stage 2 |Stage 3 |Osszesen
NA 96,2 18,9 118,1 227,4 273,0
Stage 1 108,0 88,3 196,6 463,5 710,2
2019. IV. |Stage 2 0,2 7,4 0,9 8,5 13,1 45,3 0,2 58,5
Stage 3 03 83 8,7H | 213 21,3
Osszesen 204,6 114,8 124 331,8 704,0 322,6 36,5 1063,1
Megjegyzés: A 2019-ben besorolds nélkiili (NA) hitelek f6ként 2020-ban szerz§détt hiteleket takarnak.

Forrds: MINB.

Osszességében megallapithato, hogy a bankok kereskedelmiingatlan-piaccal szembeni kitettsége mérsékelt maradt
az elmult években névekvé projekthitelezési aktivitas mellett is. El6retekintve a moratorium végét kévetGen a
szallodakhoz kapcsolddo hitelek eshetnek a leginkabb késedelembe, a bankok pedig e szegmens hiteleit soroltak at
a legnagyobb aranyban magasabb értékvesztés kategdridba. A bankrendszer t6kehelyzete ugyanakkor stabil, igy
képes lesz az lizleti ingatlanok piacarol érkezo esetleges kockazatok kezelésére.

20. dbra: A magyar kereskedelmiingatlan-piac A befektetési forgalom jelentGsen csokkent, de az

befektetési volumene, 6sszetétele és a prime hozamok  elérhet6 hozamok tovabbra is fenntartjak az érdeklédést.
Milliéd EUR %

2 000 8 2020-ban a hazai kereskedelmiingatlan-piac befektetési
1750 4 7 .. P .
1500 1 6 forgalma 41 szdzalékkal csokkent az el6z6 évhez képest
1250 - 5 z . 7 . ’
1000 Y (20. abra). A csokkenés oka egyrészt, hogy a nagyfoku
;Zg 1 z gazdasagi bizonytalansag kivarast, a befektetési dontések
250 - 1 halasztasat eredményezte. Masrészt az  utazasi
0 7 A o . ’ 7 YR PO O]
250 | I 1 korldtozasok és a tranzakcidkhoz kapcsolodo atvilagitasi
-500 -2 . . .
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 folyamatok akaddlyoztatdsa 2021-re halasztott mar
HEgyéb T . , , .
EmFejlesztési telek folyamatban [év6 (gyleteket is, melyek értéke toébb
E=mHotel
Emipar-logisztika szazmilli6 eurdéra tehet6. A kereskedelmiingatlan-
mmKiskereskedelem
ke . . . . . .
——Prime iroda hozamfelar a 10 éves eurokdtvény-hozamhoz képest (jobb skala) befektetesek altal klnalt hozameIarak tOVabbra IS
Prime iroda hozamfeldr a 10 éves HUF allampapirhozamhoz képest (jobb skala)

e e - oL e : magasak, a legjobb min&ségl irodak 10 éves eurd és forint
Megjegyzés: A 10 éves allampapirhozam az aukciok dtlaghozamanak | i . . i i
éves dtlaga. A 10 éves eurokdtvény-hozam az AAA mindsités(i eurodve- allampapir  referenciahozamokhoz  viszonyitott ~felara

zeti orszagok altal kibocsatott 10 éves 4llamkétvények hozamainak éves ~ rendre 6,2 és 3,5 szazalékpont volt 2020 végén. E kedvezé
atlaga. Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, EKB, MNB. feldrak fenntartjadk a hazai és a régié irant érdekl6dé
nemzetkozi befektet6k figyelmét is.

21. dbra: Fejlesztési aktivitds és a kihaszndlatlansdgi Az irodapiacot az otthoni munkavégzés hosszu tavu
rata a budapesti irodapiacon irodakeresletre gyakorolt bizonytalan hatasa hatarozza

500 -Sernm — ?{ 25 meg, mikdzben az uj kindlat magas szinten van. 2020-ban
200 Zﬁz:mi | ,, Mintegy 232 ezer négyzetméternyi Uj irodatertilet kerdlt

atadasra Budapesten, amivel egy év alatt 6,3 szdzalékkal
bévilt az alloméany (21. dbra). Ennél nagyobb volumen(
- 10 3taddsra — a 2018-as kozel hasonld mértékl volumentdl
| 5 eltekintve — legutoljara 2009-ben volt példa. A kinalat
bévilése mellett a bérletre kindlt irodaterlletek iranti

kereslet jelent6sen csokkent, a nettd piaci felszivas 49

100 5 . , ,
TR szazalékkal maradt el 2020-ban 2019-hez képest,
S SRIRIJIRRR/RRRRRR ST N4 kk bérleti diiak 16 int dtak. A
g8 4 ugyanakkor a bérleti dijak egyel6re szinten maradtak.
B Epiil§ irodateriilet 8 & Q

mAtadott irodaterdilet kihasznalatlansagi rdta mindezek kdvetkeztében 2020-ban

R Okeants alatth de még nem eptlg rodarertlet 5,6-rél 9,1 sz4zalékra emelkedett, és eléretekintve a 2021-
Kihasznalatlanségi rata (jobb skdla) 22-ben varhaté tovabbi nagy volumen( irodadtadasok
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Megjegyzés: Nettd piaci felszivas: a bérbe adott dllomany véltozasat
mutatja a vizsgalt id6szakban. Az elGkészités alatt 4ll6, de még nem
épulé irodak egy része legkorabban 2022-re késziilhet el, a kivitelezés
tényleges elinditdsanak idépontjatdl fliggen. 2020 végi adatok alapjan.
Forras: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

22. dbra: Az dtadott és dtadni tervezett szdllodai szobdk
szama Magyarorszdgon, valamint a turizmus szektor
teljesitmény mutatdi
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mmm Uj 4tadasok - vidék

mmm Uj tadésok - Budapest

= =-Belfoldi vendégéjszakak év/év - Budapest (jobb skala)
= =-Belfoldi vendégéjszakak év/év - vidék (jobb skala)
——K(ilféldi vendégéjszakak év/év - Budapest (jobb skala)
——Kuilfoldi vendégéjszakak év/év - vidék (jobb skala)

Megjegyzés: A 2021-2022-re vonatkozd adatok a 2020 végén épités
vagy el6készités alatt all6 szallodaprojektek szobaszamat tartalmazzak,
amelyek a tervek szerint 2022 végéig keriilnek atadasra. Forrds: CBRE,
Cushman & Wakefield, KSH, Magyar Szallodak és Ettermek Szovetsége.

hatdsara 10 szazalék folé is n6het. Az irodak irdnti kereslet
jovébeli alakuldsat nagyfokiu bizonytalansdg oOvezi. Az
hosszu tavon

otthoni munkavégzés elterjedése, és

esetleges részleges fennmaraddsa az irodakereslet

P

mérséklGdését vetiti el6re, amit megerdsithet a vallalatok

koltségoptimalizaldsi szemlélete. Az irodai dolgozok

szamanak varhatd bdévilése, az iroda kozosségi térként

valé funkcionalasa és a kisebb (ltetési slrliség iranti igény
ugyanakkor az el6bbivel ellentétes iranyba mutatnak.

A koronavirus-jarvany a turizmus lealldasa miatt a hotel
legsulyosabban. A hazai
szalldshelyek vendégéjszakainak 2020-ban a
koronavirus-jarvany kovetkeztében hozott korlatozasok
hatdsara 0Osszességében 58 szdzalékkal
Nydron a belfoldi turizmus ideiglenes helyreallasa miatt a
kalfoldi nagyobb
Budapestet igy jobban érintette (22. dbra). A févarosban a

szegmenst érintette a

szama

esett vissza.

turizmus visszaesése volt, ami

kilfoldi vendégéjszakak szama 81 szazalékkal csékkent,
belfoldi
szazalékkal maradt el éves 6sszevetésben. A korlatozasok

mig vidéken a vendégéjszakak szama 38

hatdsara szamos szdlloda bezarni kényszerilt, a
rendelkezésre 4ll6 szallodai szobdk szama decemberben
56 szdzalékkal maradt el az egy évvel korabbitdl. Az elmult
években a szdlloda szegmenst élénk fejlesztési aktivitds
jellemezte. 2021-22-ben 6sszesen 3800 uj szallodai szoba
atadasa varhato, mig az elmult években évente 700-1200
szoba kozotti Uj ataddsok valosultak meg, igy a tulkindlat

kockazata tovabbra is fennall a piacon.
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3. Hitelezési folyamatok: az élénk hitelpiac tamogatja
a maganszektor likviditasi helyzetét

A vdllalati hiteldllomdny béviilése a koronavirus-jarvdny ellenére is fennmaradt, a dinamika nemzetkézi
osszehasonlitdsban tovdbbra is robusztusnak tekinthetd. A tranzakcids névekedés az dgazatok széles bdzisan valdsult
meg és leginkdbb a kis- és kdzépvdllalkozdsokhoz, illetve a forinthitelekhez kapcsolodott. Az lizleti célu ingatlanhitelezést
leszamitva az &szi fokozddd jdarvanyligyi intézkedések ellenére sem tértént mdr érdemi szigoritds a hitelezési
sztenderdekben, és mind a révid, mind a hosszu lejaratu hitelek irant érdemben nétt a kereslet 2020 mdsodik félévében.
A jarvdny negativ redlgazdasdgi hatdsainak tompitdsa céljabol bevezetett jegybanki és dllami hitelprogramok jelent6sen
tdmasztottdk a hitelpiacot, 2020 mdsodik felében az uj kibocsdtds kézel 50 szdzaléka az NHP keretein beliil valosult meg.
Azon vdllalkozdsok, melyek az év mdsodik felében csékkenteni tudtdk a moratdriumban 1évé hiteleik szamat, kézel 870
milliard forint uj hitelt vettek fel. A fizetési moratériummal érintett hitelallomdny ardnya jelentésen csékkent, év végéig
a jogosult dllomdny 39 szdzalékdra. 2021 elsé felében uj dllami hitel- és garanciaprogramok keriiltek meghirdetésre,
valamint a kordbbi programok keretésszegei is jelentGsen emelkedtek, igy nemzetkézi Gsszehasonlitasban Magyarorszdg
garanciaprogramjainak GDP-ardnyos keretdsszege mdr az EU tagdllamainak kézépmezdnyébe tartozik. A tdmogatott
programok a hitelmoratérium hathdnapos meghosszabbitdsdnak amortizdciot csékkenté hatdsdval kiegésziilve
hozzdjdrulnak ahhoz, hogy a vdllalati hiteldllomadny kiegyensulyozottan tovabb béviilion.

A lakossdgi hiteldllomdny bdviilését tovabbra is tdmogatja a fizetési moratorium térlesztéseket mérséklé hatdsa. A
koronavirus-jarvany ugyanakkor még mindig visszafogja a hitelkibocsatdst, f6képp a fedezetlen fogyasztdsi hitelek terén.
A bankok névekvé keresletet varnak 2021-re, részben az idén életbe Iépé otthonteremtési intézkedések miatt, ezek hatdsa
ugyanakkor az egyes hitelpiaci szegmensekben eltéré lehet. A moratériummal érintett hiteldllomdny ardnya nem
vdltozott érdemben 2020. mdsodik felében, a jogosult dllomdny ardnydban 54 szdzalék volt 2020 végén. A moratérium
és az élénkiilé hitelkereslet mellett az dllamilag tdmogatott hitelprogramok is segitik az dllomdnybéviilést, igy a hdztartdsi
hiteldinamika révid tdavon a jarvdny ellenére is kétszamjegy( maradhat. A lakossdgot a 2008-as vdlsdggal 6sszehasonlitva
stabilabb helyzetben, alacsony eladdsodottdg mellett érték a jadrvdany gazdasdgi hatdsai. Az addsok kézel 10 szdzaléka
tekinthetd jelentdsen eladdsodottnak, akik szamdra a moratdrium egyelGre tdmogatdst nyujt, ugyanakkor a pandémia
kedvezétlen munkaerépiaci hatdsai a késébbiekben nehézséget okozhatnak szdmukra. A megtakaritdsi helyzet
heterogén, sokaknak nincs kell6 mértékdi likviditdsi puffere egy elhuzédd vdlsdg esetére.

23. dbra: A teljes vdllalati és a kkv-szektor 3.1. A fizetési moratdérium és az allamilag
hiteldllomdnydnak névekedési liteme

tamogatott termékek fenntartjak a vallalati

[ e hitelezés béviilését

- 14

L 12 A teljes és a kkv-hiteldllomany béviilése is fennmaradt a
- 10 , - . P -

| g koronavirus ellenére, ugyanakkor jelentdsen elvaltak
egymastol. A vallalati hiteldllomany 2020-ban a 2019-es

béviilést6l 25 szazalékkal elmaradva 780 milliard forinttal

T T
oON MO

nétt, ezzel az éves novekedési Utem 9,4 szazalékot ért el
(23. abra). A fizetési moratérium nagymértékben segitette
a dinamika fenntartasat, enélkil becslésink szerint a
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novekedési Utem 0 és 3 szazalék kozott alakult volna. A

koronavirus hatasara bevezetett allami és jegybanki

CIValialati szektor (negyedéves) programok miatt a kkv hitelek névekedése lényegesen

—Véllalati szektor (éves, jobb skala) magasabban alakult, az éves bévilés 13,2 szazalék volt. A
—KKV-szektor (éves, jobb skala)

relative magas dinamika azonban tovabbra is
Megjegyzés: Tranzakcid alapu novekedési Utemek a hitelintézeti

szektor adatai alapjan. A kkv-szektor 2015. negyedik negyedév el6tt kiegyensulyozottnak tekinthetd: a vallalatok 2020 vegi
bankrendszeri adatok alapjan becsiilve. Forrds: MNB. eladésodottsaganak eloszldsa a 2019-es EBITDA
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24. dabra: Kumulalt tranzakcios vdllalati névekedési iitem
nemzetkézi 6sszehasonlitdsban
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—Eurodvezet atlag === Nem eurodvezet atlag
~~~~~~ Visegradi orszagok ---+« Mediterran orszagok
Megjegyzés: A mediterrdn orszagok csoportja Olaszorszagot,

Spanyolorszdgot, Portugdliat és Gorogorszagot tartalmazza. Forras:
MNB, EKB.

25. dbra: Az dtlagos eladdsodottsdg vdltozdsa a kétjegyli
TEAOR szakdgazatokban 2020. janudr és
2020. december kézétt
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Megjegyzés: Eladdésodottsag: hiteltartozas/EBITDA. Az EBIDTA mutatd
2019-es adat mindkét idGszak esetében. A 0 és 20 kozotti
eladdsodottsagl, hitellel rendelkezd vallalatok kétjegyli TEAOR
szakagazat szerinti atlagos eladdsodottsdga szerepel az dbran. A
buborékok az adott szakagazatban tevékenykedd vallalatok szamat
jelolik. Forras: NAV, MNB.

aranyaban nem vdéltozott érdemben 2019 végéhez képest
az egyes nemzetgazdasagi agakban. Az &8sz folyaman
bevezetett jarvanyligyi Ovintézkedések ellenére a
hitelallomany 2020 negyedik negyedévében is 227 millidrd
forinttal bdvilt, mely novekedés leginkabb az éven tuli
kezdeti futamidejl hitelekhez kapcsolddott. 2021 els6
negyedévének végén a hiteldllomany éves ndvekedési
Uteme 6 szdzalék volt a teljes vallalati, és el6zetes adatok

alapjan 17 szazalék a kkv szegmensben.

Nemzetkozi 6sszehasonlitdisban a magyar hiteldinamika
tovabbra is robusztusnak tekintheté. A koronavirus
eurdpai megjelenése éta a magyar vallalati hitelallomany
kozel 10 szazalékkal béviilt, mely az eurozéna bdvilését
enyhén, a nem eurozdéna tagorszagok atlagos értékét
pedig érdemben meghaladja (24. abra). Az eurozéndban a
pandémia ellenére 2020-ban az éves dinamika 3
szazalékponttal volt magasabb, mint egy évvel korabban.
Az eurozéndban a tranzakcidés bdviilés leginkabb 2020
tavaszi honapjaira korlatozodott, amikor a likviditasi és
atmeneti

folyészamlahitelek megugrasa és a

allami jelent6sen
nagy
heterogenitas jellemezte, és a novekedés leginkdbb az
déli
Franciaorszagban, Spanyolorszagban és Portugalidban

nagyvolumen( garanciaprogramok

novelték a hiteldllomanyt. A dinamikakat

Eurdpai  Unid tagallamaihoz  kapcsolédott:
2020. mdrcius 6ta 10 szazalék folotti tranzakcids boviilés
valosult meg. A koronavirus megjelenése 6ta a tobbi
visegradi  orszagban 3  szazalékkal csokkent a
hiteldllomany, igy régiés Osszehasonlitdsban a magyar

dinamika kiemelkedd.

A hiteldllomany bdviilése a relativ magas dinamika
ellenére is kiegyensulyozottnak tekinthet6. A vallalatok
2020 végi eladdsodottsdganak eloszldsa a 2019-es EBITDA
aranyaban nem vdéltozott érdemben 2020. januarhoz
képest az egyes szakagazatokban (25. abra). A vizsgalt 83
darab TEAOR szakédgazat koziil csupan a textilia gyartasa
szakagazatnal fordult el6, hogy a hiteltartozas/EBITDA
mutatd tobb mint egy egységgel novekedett. Emellett a
vallalati  szektor ~GDP-aranyos eladdsodottsaganak
valtozadsa eurdpai unids 6sszevetésben atlagos volt 2020-
ban: mig példaul a déli tagorszagokban a jelentés GDP-
miatt 4-8

szazalékponttal n6tt a mutatd, addig Magyarorszagon a

visszaesés és erds hitelezési dinamika

novekedés 2 szazalékpont alatt maradt. A vallalati szektor
igy
Osszehasonlitasban tovabbra is alacsony, 2020 végén 19

GDP-aranyos eladdsodottsaga nemzetkozi
szazalékot ért el, mely a hatodik legkisebb érték az Eurdpai

Unidban.
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26. dbra: A vdllalati hiteldllomdny tranzakcios béviilése

dgazatok szerint a koronavirus megjelenése ota
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27. dbra: A hitelezési feltételek és hitelkereslet vdltozdsa a
vdllalati szegmensben
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Megjegyzés: A szigoritast és az enyhitést, illetve a gyengébb és az
er6sebb keresletet jelz6 bankok aranyanak kilonbsége piaci
részesedéssel sulyozva. Forras: MNB.

28. dbra: Uj vdllalati hitelek a teljes
hitelintézeti szektorban
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Széles bazisu hiteldllomany-novekedés volt
tapasztalhaté 2020 és 2021 marciusa koézétt. 2020
harmadik és negyedik negyedévében 252, illetve 227
milliard forinttal bévilt a vallalati hiteldllomany, és a
novekedés az dgazatok széles korét érintette (26. abra). A

legnagyobb mértékben a kereskedelem és
gépjarmujavitds (143 milliard  forint), illetve az
ingatlanugyletek (123 millidrd  forint) agazat
hiteldllomanya emelkedett. ElsGsorban az Ujonnan

bevezetett dllami és jegybanki hitelprogramok hatdsara a
bévilés nagy részét a kkv-, illetve a forinthitelek adtak:
el6bbi 244, utébbi pedig 300 millidrd forinttal n6tt 2020
negyedik negyedévében, mig a nagyvallalati és a
devizahitelek allomanya egyarant csokkent. 2021 elsé
negyedévében tovabbra is kkv- és forinthitelek altal
dominalt, 6sszesen 189 milliard forintos hiteldllomany-

bdviilés volt tapasztalhato.

Az Osz folyaman bevezetett jarvanyiigyi intézkedések

ellenére sem szigorodtak érdemben a hitelezési
feltételek. Mig 2020 harmadik negyedévében még a
bankok nettd értelemben vett 31 szazaléka szigoritott a
hitelezési sztenderdeken, addig a negyedik negyedévben 6
2021 elsé
negyedévében pedig szektor szinten mar nem valtoztak a
(27.  abra).

kategdriaban sem tortént érdemi szigoritas, ugyanakkor az

szazalékra csokkent a szigoritok ardnya,

sztenderdek Egyetlen  vallalatméret

Gzleti célu ingatlanhitelezés kondicidin a valaszadd

hitelintézetek netté értelemben vett 17 szazaléka

szigoritott 2021 elsé negyedévében a
kereskedelmiingatlan-piac  tobb szegmensét érinté

bizonytalan kildtdsok miatt. A bankok nettd értelemben
vett 31 szazaléka szamolt be a rovid, 47 szazalékuk pedig a
hosszu lejaratu hitelek iranti kereslet élénkiilésérél 2021
elsé negyedévében, és eléretekintve a kovetkezs félévre is
hasonlé élénkilést varnak. A 2008-as valsaghoz képest
jelentGs kilonbséget jelent, hogy mig most a bankok (2020
masodik negyedévét leszamitva) a pandémia ellenére is
folyamatosan élénkilé keresletet érzékelnek a hosszu
lejaratu hitelek irdnt, addig 2008 masodik félévétdl
egészen 2013 masodik negyedévéig jellemzGen a kereslet
gyengllésérdl szamoltak be.

A pandémia ellenére az uj szerz6déskotések volumene
jelentésen meghaladta a 2019-es értékeket. A 2020
masodik negyedévét jellemzd relativ alacsony volumen
utan jelent&sen élénkilt az Uj hitelek kibocsatasa: az év
masodik felében tébb mint 2000 millidrd forint 6sszegben
tortént hitelkibocsatds, ami 55 szdzalékkal magasabb a
2019-es (28.
Ugyanakkor az Uj hitelek egy részét a véllalkozasok a mar

év azonos id6szaki értékénél abra).
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29. abra: A moratériumban lévé vdllalati hiteldllomdny
részardnya dgazatonként

% 0 20 40 60 80 100

I I I I I
I

Turizmus ﬁ
Ingatlanigyletek t
Szakm., Tud., M(szaki _—‘

Széllitas

Feldolgozdipar

Erd§-, Mez6gazd., Hal.
Villa., Gaz., G6zellatas
Pénzugyi., Biztos.
Kereskedelem
EpitSipar

% 0 20 40 60 80 100

[ Részvételi arany - junius B Részvételi arany - december ‘

Megjegyzés: A tiz legnagyobb vallalati hiteldlloméannyal rendelkezé
4gazat a hitelintézeti szektor adatai alapjan. Forras: MNB.

30. dbra: A moratdrium bejelentése eldtt és utdn
szerz6dott vallalati hitelek fenndllo dllomdnya

Mrd Ft Mrd Ft
10 000 10 000
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6000 - 6 000
5000 - 5000
4000 - 4000
3000 - 3000
2000 - 2000
1000 - 1000
0 - 0
2020

[ 2020. mércius utan kototték decemberben még moratdriumban Iévé vallalkozasok
[@2020. marcius utan kototték a moratériummal decemberben mar nem é16 véllalkozasok
M 2020. marcius el6tt kotott moratériumban 1évé allomany

W 2020. mércius el6tt kétott torlesztd dllomany

Megjegyzés: Hitelintézeti szektor adatai alapjan. Forras: MNB.

meglévs, kedvezGtlenebb kamatozasu hiteleik kivaltasara
vették fel, igy ezek nem ndvelték a hiteldllomanyt. Az
allami  és jegybanki programok nagymértékben
hozzajarultak az uj kibocsatdsok dinamikus béviiléséhez.
2020 masodik félévében az Uj kibocsatas kozel 50
szazaléka kapcsolédott az NHP-hoz, tovabba az uj allami
hitelprogramok is a piac meghatarozé szereplgivé valtak.
Az NHP Hajra szerepe kiemelkedd, mivel a koronavirus-
jarvany kezdete ota a kkv hitelkibocsatas kétharmada a
program keretein belll valdsult meg. Az allami és
jegybanki programok hatdsdra a fixalt és forint hitelek
aranya érdemben novekedett a kibocsatason belll: mig
2019-ben az Uj hitelek 24 és 62 szazalékaért feleltek, addig
ez az arany 2020-ban elérte a 49, illetve 80 szazalékot.
2021 elsé negyedévében a hitelintézetek altal kibocsatott

hitelek 6sszértéke 854 milliard forint volt.

A gazdasag élénkilésével parhuzamosan fokozatosan
csokken a moratériumban I1évé vallalati hiteldllomany.
Mig 2020 juniusaban a vallalati hitelallomany 48 szazaléka
volt moratériumban, addig év végére 29 szdzalékra
csokkent az aranyuk (a jogosult dllomany aranyaban 39
szdazalékra), igy nagyjabdl 2700 milliard forintnyi vallalati
hitel volt moratériumban. Hasonldéan a teljes vallalati
hiteldllomany 4gazati eloszlasahoz, a moratériumban [évé
hiteldllomany legnagyobb részét is az ingatlanugyletek
agazatban (30%) tevékenykedd vallalatok adjak, amit a
(25%),
gépjarmujavitas (11%) kdvet. A moratdériumot legnagyobb

feldolgozdipar majd a kereskedelem és
aranyban igénybe vevé vallalatok jellemz&en a széllashely
szolgdltatds, vendéglatas és a mlivészet, szérakoztatas,
szabadid6 nemzetgazdasagi dgakba tartoznak (29. dbra). A
jellemz&en az ingatlanigyletek nemzetgazdasagi agba
tartozé és a banki kockdzatok szempontjabdl kiemelt
egyes
részszegmenseiben szintén atlag feletti a részvételi arany:

fontossagu kereskedelmiingatlan-hitelek
a szalloda szegmensben a legmagasabb, 77 szazalékos
volumenaranyos részvételi ardnnyal, majd ezt kovetik az
iroda (46%) és bevasarlokdzpont (46%) szegmensek. A
moratoriumban |évé hitelek allomanya legnagyobb
mértékben a 10 millié forint alatti és az 5 millidrd forint
feletti

rovidebb futamidejli vagy magas kamattal rendelkezd

hitelek esetében csokkent decemberre, és a

hitelek esetén volt legjelent&sebb az allomany-leépiilés.

A moratériumbol
hitelprogramokkal
motivalhatta. Egy vallalat a moratdriumban lévg hitelét

kilépSket a kedvezé kamatozasu
torténd refinanszirozas is

refinanszirozhatja valamely kedvezményes
allami/jegybanki programmal az alacsonyabb kamatozas

biztositdasa érdekében. Azon vallalkozdsok, melyek az év
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31. dbra: A koronavirus-jdrvdny alatt bevezetett jegybanki

és egyéb dllami hitelprogramok igénybevételei
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2020. dpr. maj. juni. jali. aug. szept. okt. nov. dec. 2021. febr. marc.
marc. jan.

-A-Allami programok
A-Jegybanki kotvényprogram (NKP)

-A-Jegybanki hitelprogramok (NHP)
-A-Garanciaprogramok

Megjegyzés: A jegybanki programok kozott az NHP Fix és NHP Hajrd
szerepel, mig az allami programok kozé az EXIM, az MFB, illetve a
Széchenyi Kartya programjai tartoznak. A programok kozotti atfedések
miatt az egyes programok volumene nem Osszeadhatdo. A
hitelprogramok a teljes pénzigyi kozvetitérendszerre vonatkoznak.
Forrads: MNB.

32. dbra: Az dllami garanciaprogramok nagysdga az
Eurdpai Unid tagorszdgaiban

30 90

B Garanciaprogramok a GDP szazalékdban
A Garanciaprogramok a fennallé vallalati hitelek aranyaban (jobb skéla)

Megjegyzés: 2021. marciusi adatok alapjan. A 2020. évi GDP, illetve a
2020. IV. negyedévi fenndllé vallalati hitelek aranyaban. Forrds: MNB,
IMF, Bruegel.
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masodik felében legalabb egy hiteliikkel ki tudtak lépni a
870
hiteldllomanyt épitettek fel, melyb6l 350 milliard forint

moratdériumbdl  kozel milliard ~ forintnyi  4j
esetében a hitel felvételét kévetd egy honapon belil a
véllalkozas csokkentette a moratdriumban 1évé hiteleinek
szamat (30. abra). A moratdériumban maradt vdllalatok
ekodzben jéval kevesebb hitelt vettek fel azon vallalatoknal,
amelyek kiléptek a moratériumbdl. A moratériumbol
decemberre teljesen kilépett vallalkozasok fennalld
hiteldllomanyanak 30 szdzaléka a moratérium utdn
kottetett.
vallalkozdsok esetében azonban ez az arany csak koézel

felét, 16 szazalékot tett ki.

A moratéoriummal év végén még él6

Az dallami és jegybanki hitelprogramok a jovében is
érdemben tamogathatjak a hitelezési dinamikat. A
tdmogatott programok kihasznaltsagdban jelentés felfutas
tortént 2020 masodik félévében (31. abra).
keretkihasznaltsdg a masodik negyedév végén a legtobb

Mig a

program esetében 20 szazalék kordl alakult, addig év

végére szamos program eredeti keretdsszegének
kibGvitése is sziilkségessé valt. Legnagyobb mértékben, két
|épcs6ben (novemberben 1000, majd aprilisban 500
milliard forinttal) az NHP Hajra keretdsszege emelkedett,
igy mar 3000 milliard forintot tesz ki. Emellett a gazdasag
Ujrainditasat célzo uj allami hitel- és garanciaprogramok
MFB

Kamatmentes Ujrainditasi Gyorskélcsone 100 millidrd

kerlltek bevezetésre 2021 elsé felében: az

forinttal, mig N6vekedési Garanciaprogramja 700 milliard
forinttal tdmogathatja a gazdasdag Ujraindulasat, illetve az
EXIM 0] ,Fordulat KKV beruhazasi hitel” konstrukcidja is
kildbalashoz (4.
keretes iras). Mindezek mellett a vallalati forrasbevonast a

hozzajarulhat a gyorsabb gazdasagi

Novekedési Kotvényprogram is erésiti, melynek keretében
530
kotvénykibocsatds tortént a banki hitellel is rendelkezé

Osszesen kozel milliard forint értékd

vallalatok kérében a program 2019 juliusi indulasa és 2021
kozott. A banki
hiteldllomanya a kibocsatast kovetd két honapon belil

februarja vizsgalt  vdllalkozasok
csupan 70 millidrd forinttal mérséklédott, igy a kibocsatasi
volumen aranyaban legfeljebb 13 szazalékos hitelkivaltas

valésulhatott meg a program elinduldsa 6ta.

A hazai garanciaprogramok keretésszegei jelentGsen,
1700 milliard forinttal béviiltek az elmult fél évben. 2020

sordan az Eurdpai Unid orszagai nagyOsszegl
garanciaprogramokat  hirdettek meg a vallalati
hiteldinamika fenntartdsa érdekében. Németorszag,

Olaszorszag és Franciaorszag jelentette be a legnagyobb
keretosszegli programokat, amellyel a GDP aranydban
kifejezve is az élmez6nyben foglalnak helyet (32. dbra). Az
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33. dbra: A vdllalati hiteldllomdny éves névekedési el6z6 jelentés Ota szamos orszdgban bdvitették a
litemének elbrejelzése garanciaprogramok  keretdsszegeit, és ezek kozll
% % Hollandia, Svédorszag és Magyarorszag esetében lathatd
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visegradi orszagok koziil GDP-aranyosan csak Csehorszag

6 - L6 . . . . (.
2] | o rendelkezik nagyobb részesedéssel, mig Lengyelorszag és
(2) 1 r ; Szlovékia esetében 4,5 szazalék korili az érték.

-2 -2 . . . . . . .
4 | 4 Varakozasunk szerint tovabbra is fennmaradhat a vallalati

: ] r Z hiteldllomany bdviilése. El6rejelzésiinkben azzal szamo-
-10 10 lunk, hogy a kinalati oldalon mar nem vérhato tovabbi je-
3 2 2323 L2 8522 R 53R L s S ;. . .

£ 82 3828828828888 828¢8 1878 lentds szigoritas a banki hitelkinalatban. Az MNB Piactudas

= Elérejelzési tartomény —Tény felmérése alapjan a hazai bankok szerint 2021-ben nem-

Megjegyzés: Tranzakcids alapu éves novekedési ltem a pénzigyi csak a jarvany elhiz6dasa, hanem az EU-s forrasok kézelgd

kdzvetitérendszer adatai alapjan. Forras: MNB. érkezése miatt is érzékelhetd egyfajta kivaras a kkv-k részé-
rél, amit azonban jelentdsen felilmul a gazdasagélénkité
programok hitelkereslet-b6vité hatdsa. Figyelembe véve a
beérkez6 pozitiv hitelezési adatokat, illetve a 2021. juniusig
tarté moratériumhosszabbitas miatt csokkend amortiza-
ciét a vallalati hiteldinamika az el6rejelzési horizontunk
egészében atlagosan kozel kétszamjegyli pozitiv noveke-
dési tartomanyban mozoghat (33. dbra). A hiteldllomany
novekedését az is tamogatja, hogy a vallalati szektor GDP-
aranyos eladdsodottsdaga nemzetkdzi 0sszehasonlitdsban
tovabbra is alacsony.

4. KERETES I{RAS: Az ALLAMI ES JEGYBANKI HITELPROGRAMOK HATASA A
FOGLALKOZTATOTTSAGRA MAGYARORSZAGON

A koronavirus-valsag hitelkinalat csokkent6é hatasanak mérséklésére allami és jegybanki hitelprogramok keriiltek
bevezetésre, melyek foglalkoztatottsagra gyakorolt hatasait értékeljuk. A drasztikusan visszaes6 hitelkinalat
valsaghelyzetben jelent6sen ronthatja a vallalatok hitelhez jutasi lehetéségeit, szamottevéen visszavetve igy a
redlgazdasag kildbalasi temét. A koronavirus hatasara bekovetkezd gazdasagi visszaesés mérséklésére szamos
program keriilt meghirdetésre, melyek kozil a fizetési moratérium és a garanciaprogramok mellett a jegybanki és
allami hitelprogramok segithették leginkabb a hitelezés drasztikus leallasanak elkeriilését. A 2020 tavaszan bevezetett
nagyvolumen( tamogatott hitelprogramok — NHP Hajra, Széchenyi Kartya Program uj termékei, EXIM és MFB
programjai — redlgazdasagi hatdsat legkozvetlenebbiil és azonnali mddon a kedvezményezett vallalatok dolgozoi
|étszamanak alakuldsara gyakorolt hatason keresztil tudjuk mérni.

A tamogatott hitelprogramok hatasanak azonositasahoz megbecsiiltitk az un. tényellentétes allapotot, azaz, hogy
miként alakult volna a kedvezményezett vallalatok létszama a hitelprogramok hianyaban. Az ehhez képesti
létszamtobblet tekinthet6 a programokban torténd részvétel hatasanak. A tényellentétes allapot ugyanakkor nem
megfigyelhetd, igy azzal préobdljuk kozeliteni, hogy minden kedvezményezett (kezelt) céghez olyan nem résztvevd
vallalatot (un. kontrollvallalatot) parositunk, amely legjobban hasonlit a kezelt céghez minden, a programban vald
részvételt és a létszamalakulast meghatdrozd jellemz6ben. Ehhez tobbek kozott figyelembe vettik pénzigyi
kimutatasok adatait, a cégek hitelkeresletét és hitelképességét megragado jellemzéket, valamint a moratériumban és
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valasztanunk. A kezelés utan ezzel szemben jelent6s

a bértamogatdsi programokban torténd részvételt is. A A kezelt és kontrollcsoportba tartozé vdllalatok dtlagos
hitelprogramok hatésat ezutén a kezelt cégekre és a 235 6 létszdmalakuldsa 2019. janudr és 2020. december kbz6tt 5 235
hozzdjuk parositott kontrollvallalatokra vizsgaltuk. 33,0 L 33,0
’ . 7 ’ . 2 7 32,5 [ 32’5
A tamogatott hitelprogramok hatasara az 6t fénél , L o
nagyobb vallalatok 4 szazalékkal tébb munkavallalét 3, 5 L 315
foglalkoztattak 2020 végén. A programok induldsat 31,0 L 31,0
(kezelés id6pontjat) megel6z6en a két csoport atlagos 305 305
létszdma egymassal parhuzamosan alakult, ami arra 399 1 [ 300
. o : " 29,5 - L 29,5
utal, hogy ténylegesen sikeriilt a kezelés el6tt a
290 +—1—1+—++r-"+—+r+r—r--"rr—r—rr——r———1F 290
tdmogatottakhoz  hasonlé  cégeket  kontrollnak S5 5 TEs Y 55 50 EEEg
o E = b S = E = et
— o~
o o
o~ o~

eltérés alakult ki a két vallalatcsoport kozott. A hatas
vizsgalatara  difference-in-differences = maddszerrel
fixhatasos panelregresszios egyenletet becsiltiink. Az

[ O Kontrollcsoport -@-Kezelt csoport ]

Megjegyzés: Az dtlagok a pdrositds sordn kiosztott sulyok szerint lettek stilyozva. Forrds: MINB, NAV, ITM.

eredmények alapjan 2020. decemberben 2020. marciushoz viszonyitva atlagosan 0,8 fével és 4 szazalékkal tobb
munkavallaldt foglalkoztattak a tAmogatott hitelprogramokban részt vevé vallalatok az abbdl kimaraddkhoz képest.

A programok létszémra gyakorolt hatdsa Eredményeinket hitelprogram, hitelcél és vallalatméret

16 12 16  szerint megbontva is vizsgaltuk, és a legerGsebb
1’: 1: hatdsokat az NHP Hajra konstrukciéban részt vevd, a
1,0 4 | 1,0 beruhazasi hitelt felvevd, illetve a kisvallalatoknal
2': 1 | 2': tapasztaltuk. A beruhazasi és NHP Hajrd keretében
0:4 // 0:4 nyudjtott hitelt felvevé vallalatokndl a tamogatott
02 - / F 02 programok 1,5 f6 korili, aranyaiban pedig 6, illetve 5
22 | " I i’fz szazalékos létszamtobbletet okoztak 2020. decemberre, a
04 4 | 04 kisvallalatokndl pedig 0,7 f6s, ardnyaiban pedig 4
06 S EefewHE iy EUlReiE R g 06 szdzalékos hatds volt tapasztalhatd. A forgdeszkozhitelt
éf“j ESE3RRgees %i EREIRFgo2s felvevd, valamint a mikro- és a kozépvallalatoknal kevésbé
] ] jelent6s, de szintén szignifikdnsan pozitiv a mért
¢ omelere o recménlost rches e evdett mesfoveesek, anem mermatissaldosa s |étszamhatds. Az 6t fénél kisebb vallalatok esetében 2020.
sotétebb és a vildgosabb sdv rendre a 95 és a 99 szdzalékos konfidenciail Jelenti.
Forrds: NAV, MNB, ITW. juniusig rendelkeziink adatokkal, a rajuk vonatkozd

elemzések igy csak a hitelprogramok kezdeti hatasat mérik, am megerdsitik f6 eredményeinket. Pozitiv szignifikdns
hatas 2020. juniusra a tamogatott beruhazasi hitelt felvevé vallalatoknal (0,5 f6s, 3,5 szazalékos tobblet), az NHP
Hajraban részt vevéknél (0,9 f6s, 2,9 szazalékos tobblet) és a kisvallalatoknal (0,3 fds, 0,2 szazalékos tobblet)
tapasztalhatd, a tobbi részcsoport és a teljes halmaz esetében emelkedd, de statisztikailag nem szignifikans a
[étszamtobblet.

A hitelprogramok érdemben generalhattak addicionalis hitelkibocsatast. FG eredményeinknél implicit médon a
hitelfelvételek jelentés addicionalitasat tételeztlik fel azaltal, hogy a kontrollvallalatoknak csak 10 szazaléka vett fel
piaci hitelt a vizsgalt id6szakban. A hitelkereslet és -képesség, melyek meghatarozo szerepet téltenek be a hitelfelvételt
és a foglalkoztatdst tekintve, olyan latens, nehezen azonosithatd valtozok, melyek a vizsgdlt id6szak alatt hirtelen
modosulhattak egyes vallalatok esetében. Emiatt ezt a kils6 addicionalitdst kizarva is megvizsgaltuk f6
eredményeinket, Ugy, hogy a vizsgdlt id6szakban piaci hitelt felvevé vallalati halmazbdl valasztottunk
kontrollvallalatokat. Ez esetben kizardlag a beruhazasi hitellel rendelkezé véllalatoknal latunk szignifikans pozitiv hatast
(1 f6s, illetve 3 szazalékos tdbbletet), mig a forgdeszkozhitellel rendelkezd vallalatokndl és a teljes mintas modell
esetében nem azonositottunk jelentds hatast. A f6 eredményeinkben bemutatott |étszamtobblet jelentds része tehat
abbdl adddik, hogy a tdmogatott hitelfelvételek zomét a programok hatasara torténd, addiciondlis hitelfelvételként
azonositjuk. Mikozben ezek egy része feltehet6en az Gjonnan inditott hitelprogramok hidnyaban is megvaldsult volna,
kedvezd kondicidik kovetkeztében a programok érdemi addiciondlis hitelkibocsatassal jarhattak. Megtérulévé tehettek
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vagy id6ben el6rehozhattak projekteket, valamint a banki hitelkindlat is jelent6sen bévilhetett a programok
0sztonzbinek és a garanciaprogramokon keresztiili kockdzatmegosztds hatasara.

A tamogatott hitelprogramoknak 6sszességében szamottevd létszambdévité hatasat azonositottuk. A tamogatott
hitelt igénybe vevd, 6t fonél nagyobb vallalatok 4 szazalékkal tobb munkavallalét foglalkoztattak 2020 végén, mint
a hitelprogramokat igénybe nem vevé hasonlo vallalatok. A hatas leger6sebben az NHP Hajra konstrukcidban részt

s

vevo, a beruhazasi hitelt felvevg, illetve a kisvallalatok esetében mutathato ki. A létszambdviilés valdszinisithet6en

jelentSs részben a programok hitelkeresletet és -kinalatot bovit6 hatasa miatti addicionalis hitelfelvételeknek
tulajdonithato.

3.2. A lakossag szektorszintili eladdsodottsaga
alacsony, de indokolt egyes kifeszitett
adésszegmensek nyomon kovetése

34. dbra: A hitelintézetek hdztartdsi hiteltranzakcidi A lakosségi hiteldllomany ndvekedésének tovabbra is
Mrd Ft % tdmaszt nyujt a fizetési moratérium. 2020 sordn a

lakossagi hiteldllomany a folydsitdsok és torlesztések
eredGjeként 1028 milliard forinttal béviilt, ezzel az éves
novekedési Utem 14,5 szazalékot ért el (34. abra). A
nemzetkdzi Osszevetésben is kiemelkedd bévilést a
fizetési moratdrium torlesztéseket visszafogd hatasa is
érdemben tamogatta, mely nélkiil nagysagrendileg 8
szdzalékos  hiteldinamika  adddott  volna. 2020

decemberében a moratériumra jogosult lakossagi
hiteldllomany 54 szazaléka (mintegy 3400 milliard forint)

ESFogyasztasi hitel allt moratérium alatt, ami 1,4 millié Ggyfelet érintett. Az
I Lakashitel . . . Py .. . P s s s
— Eves novekedési Gtem (jobb skila) éves allomanybdviilés tobb mint felét a babavard hitelek
« Eves ndvekedési iitem moratérium nélkill (jobb skéla) adtak me|yek év végén mar a fenndlld Iakosségi
Forras: MNB. hiteldllomany 13 szazalékat tették ki. 2021 els§
negyedévében 213 millidrd forinttal bévilt a lakossagi
hiteldllomany, mellyel 13,7 szdzalékra lassult, nemzetkozi
35. dbra: Uj héztartdsi hitelek a teljes hitelintézeti dsszevetésben azonban tovébbra is kiemelkedd maradt az
szektorban éves novekedési litem. A moratérium hatdsat kiszGrve
900 MrdFt % 4 ugyanakkor becslésiink szerint érdemben alacsonyabb, 5
800 80 szazalékos hiteldinamika adddna.
700 + 70 , L.,
600 1 0 A fedezetlen fogyasztasi hitelek kibocsatasara volt

legnagyobb hatdssal a koronavirus-valsag. 2020 sordn a
bankok 2204 millidard forint értékben  kotottek
hitelszerz6déseket lakossagi tigyfelekkel, ami 9 szazalékkal
volt kevesebb, mint egy évvel korabban (35. dbra). A

lakashitelek kibocsatasa ugyan éves 0Osszevetésben 2

szazalékkal nétt, a személyi kdlcsénok esetében azonban

40 szazalékkal visszaesett a 2020-ban megkotott

M Babavard hitelek B Onallé vallalkozok — NHP szerz8dések volumene a megel6z8 évhez képest. A jarvany
M Hitelkivaltas M@ Egyéb fogyasztasi hitelek

B Szabadfelhasznalasu jelzalog @ Személyi ellenére is meghatdrozé maradt a kereslet a babavaré
I Lakascélu © Tamogatott hitelek aranya (jobb skala)

hitelek irant, melyek kozel 30 szazalékat adtak az éves Uj
Megjegyzés: A hitelkivaltds csak a végtorlesztéssel és a forintositassal | . (s . s .
veelegyzes: A M . 8 L . . kibocsatasnak. 2020 utolsé negyedévében minden
osszefliggd kivaltasokat jeloli. Az egyéb fogyasztasi hitelek a gépjarmd-,

illetve az aruvasarlasi- és egyéb hiteleket tartalmazzak, babavaré hitelek

nélkiil. Forras: MNB. allami kamattdmogatds tdrsult, melyben a babavaré

harmadik Ujonnan koétott lakossagi hitelszerzédéshez
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36. dbra: Az uj személyi hitel kihelyezések alakuldsa

Mrd Ft %
24
- MSZH bevezetés —
50 4 L 20
20 417 - Ervényben |év6é THM-limit ./o L 16
30 | B N q 12

20 4

febr.
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jani.
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szept.
okt
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febr.

H
o o
‘
sor. ==
1
|
|
|
|
. ||
2021jan. )
—
o S (o]

2020.jan.

[JHitelintézetek - nem MSZH EmHitelintézetek - MSZH
CIPénzugyi vallalkozasok

—e—Indulé THM* (jobb skala)

~e-MSZH piaci arany (jobb skala)

*A
hitelintézeti kihelyezés volumennel sulyozott atlagos THM értéke. Forras:
MNB.

Megjegyzés: MSZH: MindGsitett Fogyasztdbarat Személyi Hitel.

37. abra: Az uj hitelintézeti személyi kélcsénék jellemzdi

35 2 % 35
30 1 W L 30
25 | L 25
20 L 20
15 1 L 15
10 1 L 10
5 1 ._._.___._.__——0§.——0 F5
0 : : 0

T
2019. 1. 1. 1. V. 2020. I. I . V.

-@-Hosszu* futamidejii hitelek ardnya -@-40% feletti JTM aranya
-@-Nagyosszegli** hitelek aranya

-@-Median alatti jovedelm(iek ardnya

Megjegyzés: * Legalabb 8 éves futamidd. ** Legalabb 3 millié forint
hitelésszeg. Forras: MNB.
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hitelek A 2021 els6
negyedévében megkotott hitelszerz6dések 536 milliard

jelent6s szerepet jatszottak.
forintos volumene 15 szazalékkal elmaradt a megel6z6 év
azonos, koronavirussal még nem érintett id&szakatol. A
személyi kolcsonok éves alapon 28 szazalékkal estek vissza
az els6 negyedévben, ugyanakkor miutdn tobb hitelintézet
kindlataban is megjelentek a felUjitasi céld személyi
kolcsonok, a termék kibocsatasa marciusban visszatért a
szintjére, amiben az

jarvany elGtti otthonfeldjitasi

tdmogatds el6finanszirozdsa is szerepet jatszhat. A
lakashiteleknél csupdn 4 szazalékos volt a mérséklGdés,
tobbek kozott a kordbban nem tapasztalt volument(, 104
lakashitel

kdszénhetben, ami az idei évtdl hatalyos csaladtamogatd

milliard forintos  marciusi kibocsatasnak
intézkedések kovetkeztében elhalasztott keresletre és a

jelzaloghitelek hosszabb atfutdsi idejére vezethet6 vissza.

A személyihitel-kihelyezések volumene a koronavirus-
jarvany hatasara mintegy felére csékkent. A jarvany elGtti
idGszakban jellemz6 havi 40-50 milliard forintot kitevé
személyihitel-kihelyezés havi 20-25 millidrd forintra esett
a jarvany miatt megnovekedett bizonytalansag és
kockazatkerllés hatdsara (36. abra). A bevezetett THM-
plafon megitélésiink szerint a kezdeti termékfejlesztéssel
Osszefligg6 atmeneti ledllastol eltekintve érdemben nem
fékezte a hitelkihelyezést az intézkedés dtmeneti jellege
miatt. A kedvezményes THM korlatozott hitelezési hatasat
tdmasztja ald az is, hogy a kedvezmény nélkili — 2021.
januartdl a kedvezményes THM helyébe 1ép6 — THM-ben
érdemi elmozdulds nem lathaté a 2020. marcius elGtti
THM értékekhez képest.
kovet6en a személyihitel-piac fokozatos helyredllasara

A jarvanyidGszak elmultat

lehet szamitani, amiben mar a 2021 januarjatdl elérhetd
Mingsitett Fogyasztdbarat Személyi Hiteleknek (MSZH) is
meghatarozd szerepe lehet. Az MSZH termékek mar a
januari piacra lépést kdvet6en is mintegy 15 szazalékos
piaci részesedést értek el

az Uj személyihitel-

kibocsatasban.

A hitelintézetek altal 2020-ban kotott személyikolcson-
szerz6dések jellemz8i érdemben eltérnek az egy évvel
korabbiakétdl. 2020 masodik negyedévében markansan
csokkent az alacsonyabb jovedelmd, igy a hitelezéshez
egyébként is kevésbé hozzaférd addsok aranya: mig 2019
végén a median alatti jovedelm( Ugyfelek ardnya 22
szazalék volt ezen a piacon, 2020-ban jellemzéen 12-15
szazalék kozott alakult (37. abra). Arelative nagy jovedelmi
kifeszitettségli, 40 szazalék feletti jovedelemaranyos
torlesztérészlet mutaté (JTM) mellett kotott lgyletek
aranya 32 szazalékrdl 27 szazalékra csokkent ugyanezen

idé alatt. A hosszu, legaldbb 8 éves futamidejl hitelek
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38. dbra: A hitelezési feltételek és a hitelkereslet valtozdsa

a hdztartdsi szegmensben

ERGSEBB/
SZIGORITAS

GYENGEBB/
ENYHITES

—e—Lakashitel - feltételek
—B—-Fogyasztasi hitel - feltételek
------- Lakashitel - kereslet

------- Fogyasztasi hitel - kereslet

2021. 1I-1l1. (e.)

Megjegyzés: A nettd arany a szigoritok és enyhiték, illetve a kereslet
novekedését és csokkenését jelz6k kiulonbsége piaci részesedéssel
sulyozva. Forras: MNB, a bankok valaszai alapjan.

2. tabldzat: A bevezetett otthonteremtési intézkedések és
ezek hatdsa az egyes piaci szegmensekben

Piaci
lakdshitel
kereslet

o 1O
T 1
o)

Tamogatott
lakashitel
kereslet

Fedezetlen
hitel-kereslet

Intézkedés

Ujlakds-afa 5 szazalék a 27 szazalék
helyett
A CSOK-kal vasarolt uj ingatlanok
afa-kotelezettsége 0 szazalék
(az afa visszaigényelhetd)
llletékmentesség a CSOK-kal vasarolt
Uj és haszndlt ingatlan esetén
Tobbgeneracids CSOK tamogatas:
tet6tér beépités, max. 10 millié Ft
Otthonfelujitasi tamogatas: 50
szazalék, max. 3 millid Ft, legaldbb egy
gyermeket nevel6 csaladoknak
Otthonfelujitasi kélcson: max. 6 millié
Ft, 3 szazalékos kamat, max. 10 év,
legaldbb egy gyermeket nevel§
csalddoknak

i)
)
U i
J 1

Megjegyzés: Sotétkék jeloli az erésebb, vildgoskék a mérsékeltebb hatast.
Forrads: MNB.

aranya érdemben nem valtozott, mig a nagy0Osszegd,
legaldbb 3 millié forint 6sszegl hitelek ardnya csokkent.

A lakossagi hitelek iranti keresletre élénkit6leg hatnak a
2021 kib6vitett
tamogatdasok. A jarvany megjelenését kdvetben a bankok

januarjatol otthonteremtési
tobbsége szigoritott mind a lakdshitelek, mind a személyi

kolcsonok kondicidin, ezzel egyid6ben a kereslet
visszaesését tapasztaltdak a Hitelezési felmérésre adott
valaszok alapjan (38. abra). 2020 masodik félévében nem
tortént érdemi valtozas a hitelsztenderdekben, 2021 els6
negyedévében azonban mind a lakas-, mind a személyi
lazitottak a bankok,

értelemben vett 20, illetve 52 szazalékuk. Szintén jelentGs

hitelek feltételein rendre netto
aranyban jelezték a hitelkereslet élénkiilését 2021 elsé

negyedévében, tovdbba a masodik és harmadik
negyedévre el6retekintve is erdsod6 keresletet vdarnak
mindkét termék irant, amihez az Uj otthonteremtési
hitel,

illetékkedvezmény, afa-visszaigénylés) is hozzajarulnak az

tdmogatasok (feldjitasi tamogatds, felUjitasi

addicionalis hitelkeresleten keresztil.

Az otthonteremtési intézkedések hatasa eltérd lehet az
egyes piaci szegmensekben. A 2021 elején bevezetett
otthonteremtési kedvezmények élénkitik a hitelezést, de
hatasuk az egyes piaci szegmensekben eltéré irdnyu és
intenzitasu lehet (2. tablazat). Az ujlakas-afa csokkentése
az Uj épitésu lakasok piacan oldhatja a kinalati korlatokat,
igy megjelenhet a korabban kinalat hidnyaban elhalasztott
kereslet, de az intézkedés ar-mérséklé hatasanak
nagysaga bizonytalan. A kereslet novekedése a fedezetlen
hitelekre is kiterjedhet, hiszen ezen termékeket is gyakran
lakascélra forditjdk az Ugyfelek. A CSOK-kal vasarlok
korében érvényes afa- és illetékmentesség aranyaiban
kisebb 6sszeget jelent, inkdbb a tdmogatott lakashitelek
keresletét novelheti. A tobbgeneraciés CSOK egy szik
szegmenst céloz, igy aggregalt hatasa limitalt maradhat. Az
otthonfeltjitasi tdmogatas és/vagy a kedvezményes
kolcson a fedezetlen hitelek egy részét, mig a felujitasi
célbol felvett piaci lakashitelek nagy részét kivalthatja. A
feltjitdsi célu lakashitelek ugyanis a teljes lakashitel-
kibocsatas mindossze 4 szazalékdért felelnek, és a
szerz6dések 60 szazalékat legfeljebb 3 millié forintos
kototték. lehet

addiciondlis hatas azok korében, akik a tamogatast piaci

hitelosszeggel Jelentés viszont az
fedezetlen hitellel finanszirozzdk, tdmogatds hidnyaban
pedig bele sem vagtak volna a feldjitdsba. A fedezetlen
fogyasztasi hitelek esetében rdadasul — a tdmogatott
hitellel ellentétben —jelzalogjog bejegyzése sem sziikséges
az ingatlanra. Ebben a szegmensben ennek megfelelGen

Osszességében keresletbdviilés varhato.
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39. dbra: A hdztartdsi hiteldllomdny éves névekedési
litemének elérejelzése

20 % % 20
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-20 -20
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2019
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2021
2022
2023

W ElGrejelzési tartomany —Tény

Megjegyzés: Tranzakcid alaplu éves novekedési Gtem. 2019 harmadik
negyedévében a lombardhitelek tranzakciéitdl sziirt adat. Forras: MNB.

40. dbra: Hdztartdsi jévedelemardnyos addssdgteher
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Forras: EKB OSA.
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A haztartasi hiteldinamika a koronavirus-jarvany negativ
redlgazdasagi hatasai ellenére is kétszamjegyli maradhat.
A 2021. juniusig meghosszabbitott fizetési moratérium,
illetve az allamilag tdmogatott hitelprogramok mellett az
élénkilé hitelkereslet is tdmaszt nyudjt a haztartasi
hitelezésnek révid tavon. A babavard hitelek iranti kereslet
aromlod gazdasagi kornyezet ellenére is erételjes maradt. Ez

egyfel6l annak kdszonhetd, hogy a terméket jellemzbéen a

magasabb  jovedelemmel és iskolai végzettséggel
rendelkez6 addsok igénylik, akiket munkaerépiaci

szempontbodl is kevésbé érint a jarvany. Masfel6l a
babavaré kolcson kiemelked6en kedvezs feltételei, a
kapcsolddé dallami garancia és a lakascélhoz kozvetleniil
vagy kozvetve kot6d8 hitelcélok is magyardzzak, amiket a
hitelnyujtok és hitelfelvevék ovatossagi megfontolasai
kevésbé befolyasolnak. Az MNB Piactudas felmérése
alapjan a hazai bankok varakozasai szerint a kihelyezett
babavaré hiteldllomany 2021 végéig kozel 50 szazalékkal,
1500 milliard forint folé emelkedhet. A 2021. juniusig tarté
fizetési moratériumot és az elhuzdédd jarvanyhelyzetet
figyelembevéve a haztartasi hiteldinamika 10 szazalék
korali szintre lassulhat 2022 elejéig (39. abra). A jelenlegi
szabalyozds alapjan babavard hitelszerz6déseket 2022
lehet igy 2023-ban
hitelkibocsatas prognosztizalhata.

végéig kotni, visszafogottabb
A 2008-as krizissel ellentétben a haztartasok erésebb
mérleggel Iéptek be a koronavirus-valsagba. Mikozben az
Eurdpai Unid egészét tekintve a haztartdsi szektor
addssagterhe alig csokkent a 2008-as gazdasagi valsag ota,
a hazai lakossag jovedelemaranyos addssagterhe sokkal
alacsonyabb szinten allt a koronavirus-jarvany kezdetén,
mint 12 évvel korabban (40. dbra). Ez a kedvez§ jovedelmi
folyamatoknak és az el6z6 hitelciklusban felhalmozott
addssagallomany  elhizodd  leépllésének  egylittes
kovetkezménye. A hatalyos addssagfék szabalyok szintén
hatékonyan gatoljak a tulzott eladdsoddst: a jelenleg
fenndllé lakossagi hitelallomany 80 szdzaléka (a
jelzaloghitelek 70 szazaléka) mar ezen szabdlyok mellett
kotott szerzédésekhez kapcsolddik. A fix kamatozasu
hitelek térnyerése pedig a torlesztések kiszamithatdosagat
segiti: az Uj kibocsatason beliil gyakorlatilag mar nincsenek
éven belll valtozd kamatozasu hitelek, mig a fennalld
allomanyon belil 30 szazalék (a jelzaloghitelek esetében
40 szazalék) az aranyuk. A haztartasi szektor egészére igy
Osszességében alacsonyabb jovedelemaranyos
addssagteher harul jelenleg, mint a 2008-as gazdasagi
valsagot kovetden. A szektorszint(i kép azonban az egyes
tarsadalmi szegmensek szintjén jelent6s kilonbségeket

fedhet el.
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41. abra: A banki lakossdgi ligyfelek eloszldsa
jévedelemardnyos addssdguk szerint

80 % % 80
70 A - 70
60 - - 60
50 - + 50
40 A - 40
30 r 30
20 A - 20
10 1 i - 10
o - = I
0-1 1-2 2-3 3-4 >4

Fenndllé addssdg / éves munkabér-jévedelem

[IMoratériummal nem él6
. Moratériummal él6
-@-Moratdériummal él6 tgyfelek aranya (jobb skala)

Megjegyzés: A teljes addssag éves jovedelemhez viszonyitott ardnyat a
2019 decemberében munkabér-jovairassal rendelkez6 banki tgyfelek ko-
rében becsiltik a 2020. decemberi addssagallomanyuk és a 2020. negye-
dik negyedéves atlagos munkabér-jévairdsuk évesitett atlaga alapjan.
Forrads: MNB.

42. dbra: A 2019-ben kibocsdtott jelzdloghitelek JTM

megoszldsa és az adésok munkapiaci helyzetének romldsa
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Nem févérosi

Nem moratériumos

[ 40 szazalék feletti JTM aranya
W 40 szazalék alatti JTM aranya

< Romlé munkapiaci helyzet aranya

Megjegyzés: A koronavirus miatt enyhén vagy jelentésen romld
munkapiaci statusz aranya a f& keres6k esetében (csak hitellel
rendelkez6k). Forras: MNB, Moratérium kérdGives felmérés (2021

marcius).

A lakossag eladdsodottsaga Osszességében alacsony,
mintegy tizediik azonban jelent6sen eladdésodottnak
tekinthet6. A 2019 végén munkabér-jovairassal és hitellel
rendelkezd banki Ugyfelek adatai alapjan a lakossagi
tgyfelek tulnyomdé  részének alacsony az éves
jovedelméhez viszonyitott addssaga (41. abra). Az addsok
60 szazaléka kevesebb mint egy éves jovedelemnek
megfeleld hiteltartozdssal rendelkezik. Azon (gyfelek,
tartozdsa

akiknek az éves jovedelemaranyos teljes

meghaladja a négyszeres értéket, potencidlisan

sérulékenynek tekinthet6k, ezen Ugyfelek aranya 2020

decemberében kozel 10 szazalék  volt. A
jovedelemaranyosan jelentésen eladdsodott Ugyfelek
kérében az esetleges likviditasi nehézségek
ellensulyozasdban a fizetési moratérium jelentds

segitséget nyujt. Erre utal, hogy ezen lgyfelek kérében
kozel hiaromszorosa a fizetési moratériumot igénybe
vevék aranya a torlesztést folytato tgyfelekhez képest.

A romlé munkaerdpiaci helyzethez egyes tarsadalmi
csoportok esetében nagyobb torlesztési teher tarsul. A
haztatasok mérlege 6sszességében stabil, egyes hiteladds
csoportok ugyanakkor az atlagnal kiszolgaltatottabbak
lehetnek. Emiatt megvizsgdltuk a koronavirus-valsag el6tti
évben'® jelzdloghitelt felvevd addsok munkaerépiaci
helyzetének alakulasat és jovedelemaranyos
(JT™M) (42. abra). A

koronavirus megjelenése 6ta az addsok egy jelent8s része

torlesztérészletik eloszlasat

romlast érzékelt a munkapiaci helyzetében. Ezt egyes
csoportok, mint a fiatalabbak, illetve a moratdriumban

résztvev6k joval magasabb aranyban tapasztaltak.

Bizonyos adds szegmensekben pedig nagyobb ardnyu a
magasabb — 40 szazalék feletti — jovedelemaranyos
torlesztési teher mértéke, igy példaul a jelenleg
moratoriumban levék vagy a févarosban él6 hitellel
rendelkez6k esetében. Ugyan a moratérium annak

id6tartamara védelmet nyujt, kivezetése utan a

munkaerdpiaci  helyzet esetleges romldsa problémat

jelenthet, kiilonosen a jovedelemaranyosan

eladdésodottabb hiteladds szegmensekben.

A lakossag érdemi része alacsony megtakaritasokkal
rendelkezik. A hazai lakossag fele legfeljebb egyhavi
bir,
valsdg esetén. A

kiadasokat fedez6 megtakaritassal ami noveli
kiszolgdltatottsagukat egy elhuzodo
hitellel rendelkez6k kérében heterogén kép rajzolodik ki:
az MNB felmérése szerint a moratdérium lehet&ségével

él6k korében a teljes népességnél alacsonyabb tartalékok

13 A 2019-nél korabbi években felvett hitelek addsainak jovedelemalakulasarol nem all rendelkezésre informécid.
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43. dbra: A hdztartdsok megtakaritdsai figyelhet6ek meg (43. abra). Ezzel szemben azok a
a0 2 %, hiteladésok, akik kiléptek a moratériumbdl, kedvezébb
35 | M | 35 helyzetben vannak, nekik csak mintegy negyedik
30 | - |l 30 rendelkezik legfeljebb egyhavi megtakaritassal. A
55 | | 25 megtakaritasi helyzet sem a moratériumban Iévék, sem az
20 |l 20 abbdl kilépbk kérében nem véltozott érdemben az MNB
15 b 15 2020. augusztusi és 2021. marciusi felmérése kozott.

109 ' A moratériumban levék egy részének érdemi segitséget
* ® nyljt a torlesztések atmeneti felfiiggesztése. Ugyan a
° Legfeliebbl  1hét-1  1-3honap 3-6honap Tobb mint 6 "° moratériumban  résztvev6k 20 szazaléka a kies6
' hétl ‘ honap A _ honap torlesztések miatt megmaradt 6sszeget megtakaritja vagy

B N moratrumban G0sL. mire)  Bioratirombonvon 020 segy | Defekteti, 7 szazalékuk pedig a fenndlls hitele

B Moratériumban van (2021. mérc.) el6torlesztésére forditja, a donté tobbség, kozel

Forras: EU SILC, MNB Moratérium kérdéives felmérés (2020. augusztus kétharmaduk sajat bevalldsa szerint az alapvetd

€s 2021. marcius). megélhetési koltségeket finanszirozza beléle (44. dbra). Ez

44. dbra: A moratorium miatt megmaradt utdbbi ardny még magasabb, 86 szazalék azok kérében,
torlesztérészletek felhaszndldsa akik ugy gondoljék, hogy moratérium hidnyaban egyaltalan

%0 10 20 30 40 50 60 70 80 nem tudtdk volna fizetni a hiteliik részleteit (30 szazalék). A

2021. marciusi kérddives adatokon készilt becslés alapjan

Alapvets megélhetési célra hasznilja 63
a moratdériumban nagyobb valdszinlséggel vettek részt a
Fogyasztasi célra hasznélja 19 pénzlgyileg kifeszitettebb adodsok, a fiatalok, a
Késrn o toébbgyermekes csalddok, valamint a kozelmultban
észpénzben, folydszamlan vagy 17
bankbetétben tartja hitelfelvételi korlattal szembesiilé haztartasok (5. keretes
Fennalld hitel el6torlesztésére forditja 7 |ras).

Nagyobb érték(i kiaddsok fedezésére
haszndlja (pl. nyaralds, nagyértéki 5
haztartasi, elektronikus cikkek vasarlasa)

Befekteti (dllampapirt vagy mas
befektetési terméket vasarol beléle)

T T T T
% 0 10 20 30 40 50 60 70 80

Megjegyzés: Tobb valasz is megjeldlhetd volt. Forrds: MNB Moratérium
kérdGives felmérés, 2021. marcius.

5. KERETES iRAS: A LAKOSSAGI MORATORIUMBAN VALO RESZVETEL MOZGATORUGO!I

A moratdriumban résztvevé addsok a programban toltétt id6szak alatt minden hénapban a térlesztérészletiiknek
megfelel6 potldlagos dsszeghez ,jutnak”, ahhoz képest, mintha a kélcson visszafizetése az eredeti litemezés szerint
zajlana. igy a programban valé részvétel felfoghatd egyfajta hitelfelvételként is: az adds a jelenben kapott pétlélagos
likviditasért a késébbi futamidé-hosszabbitds sordn esedékes torlesztérészletekkel fizet. Ez a futamidd-hosszabbitds a
konstrukcié szabalyaibdl adéddan hosszabb ideig tart, mint a moratériumban eltoltott id&szak.

Ha a moratdriumot hitelfelvételként értelmezziik, tesztelhet6vé valnak a hitelfelvétel és a fogyasztas motivacidjara
vonatkozo kézgazdasagi elméletek. A vonatkozd elméletek kozponti gondolata, hogy a haztartasok hitelfelvétellel
simitjak fogyasztasukat, és igy az adott id6szakban jellemzé fogyasztas nem az adott id6szakban szerzett jovedelemhez,
hanem egyfajta hosszabb tavu, , permanens” jovedelemhez igazodik. Ezek alapjan a hitelfelvétel — és a moratérium
igénybevétele — azokra lehet jellemz6, akik a fiatalabb korosztalyokhoz tartoznak, a jovedelmiik csak atmenetileg
mérsékl6dott, és varhatdan emelkedni fog a jov6ben, valamint akik esetében alacsonyabb a kélcson kamatlaba, és akik
tobbre értékelik a mai fogyasztast a jov6beni fogyasztasnal. Fontos motivacio lehet a jovGbeni esetleges késedelem
elkeriilése is: a moratdrium alatt felhalmozott likviditast a program lejartat kovetden is lehet addssdgszolgalatra forditani,
igy az addsok nagyobb eséllyel keriilhetik el a késedelemmel jaré koltségeket (pl. birdsagi végrehajtds, az otthon
elvesztése). Ez a mozgatérugd azokra lehet jellemz6bb, akik pénziigyileg kifeszitett helyzetbe keriiltek a jarvany miatt.
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HITELEZESI FOLYAMATOK: AZ ELENK HITELPIAC TAMOGATJA A MAGANSZEKTOR LIKVIDITASI HELYZETET

A korabbi empirikus vizsgalodasok alapjan a hitelkinalati korlatok, valamint a haztartasok Osszetétele is jelentGsen
befolyasolhatja a hitelkeresletet. A fogyasztasi elméleteket tesztel§ tanulmdanyok azt taldltak, hogy a haztartasok
fogyasztasa joval nagyobb mértékben fligg az aktudlis jovedelmiktdl, mint azt a fent emlitett elmélet alapjan varnank.
Ennek egyik oka az lehet, hogy a haztartasok hitelkindlati korlatokkal szembestilnek, azaz nem férnek hozza korlatlanul a
hitelpiachoz, példaul, ha alacsony az aktualis jovedelmiik, vagy atmenetileg elvesztették a munkajukat. A fogyasztast és
igy a hitelkeresletet ezen kiviil a haztartas osszetétele, példaul a gyermekek szama is nagymértékben befolyasolja.

777

A moratériumban valé részvétel motivacidinak feltérképezése érdekében kérddives adatokon? linedris valésziniiségi
modellt becsiiltiink, melyben a célvaltozonk az volt, hogy az addés részt vesz-e a programban. Ezzel ugy tudjuk
megvizsgalni az egyes magyarazd valtozok szerepét a dontéshozatalban, hogy kdzben egyéb valtozok hatdsara is
kontrollalunk, kiegészitve a statisztikak és eloszlasok leiré elemzésén alapulé vizsgalddast.®

A moratdériumban vald részvétel motivdcidinak becslése linedris valdsziniiségi modellel
(célvdltozo: a haztartds részt vesz a moratériumban)

Magyardzé vdltozo Egyiitthatd | p-érték Magyardzo vdltozo Egyiitthatd | p-érték
Erti-e a moratérium miikodését? (1=Igen) 0,05 0,00 |Haztartas jovedelme (referencia: 200 ezer Ft alatt)
Megtakarito attitlid (1=Igen) -0,03 0,00 |200-300 ezer forint k6zott -0,08 0,00
F6 keresd életkora (referencia: 18-34 év) 300-400 ezer forint kozott -0,14 0,00
35-44 év -0,05 0,00 |400-500 ezer forint kozott -0,19 0,00
45-54 év -0,06 0,00 |500-750 ezer forint kozott -0,25 0,00
55-64 év -0,09 0,00 |750 ezer és 1 millio forint kozott -0,28 0,00
65 év és felette -0,11 0,00 |1 millio forint felett -0,31 0,00
Gyermekek szama (referencia: nincs gyermek) Megtakaritas (referencia: kevesebb mint 3 hénap)
Egy gyermek 0,04 0,00 |Tobb, mint 3 hénapig elég | -0,05 0,00
Kettd gyermek 0,05 0,00 |Hogyan valtozott a jovedelem a jarvany 6ta? (referencia: romlott
Harom vagy tobb gyermek 0,11 0,00 |Nem valtozott érdemben -0,14 0,00
Jovedelemaranyos torlesztérészlet mutato (referencia: 0-20%) Javult -0,07 0,00
21-40% 0,06 0,00 [Varhatéan hogyan fog valtozni a pénziigyi helyzet a kévetkezé 1 évben?
Tobb, mint 40% 0,12 0,00 |[(referencia: romlik)
Terméktipus (rendelkezik-e az aldbbi tipusu hitellel?) Nem véltozik érdemben 0,06 0,00
Lakashitele van -0,06 0,00 [Javul 0,10 0,00
Személyi hitele van 0,14 0,00 |Volt-e elutasitott hitelkérelem az elmult 2 évben?
Egyéb hiteltipusok (referencia: Volt kérelem és nem utasitottak el)
Tobb hitele is van 0,05 0,00 |Nem volt hitelkérelem 0,02 0,00
Fennall6 téketartozas (referencia: 500 ezer Ft alatt Az igényeltnél kisebb Gsszeget kapott 0,05 0,00
500 ezer és 1 millic forint kozott 0,00 0,68 C‘;:"aadc’tt be kérelmet, mert a bank elutasitotta 0,11 0,00
1-3 millié forint 0,07 0,00 |Volt elutasitott kérelem 0,08 0,00
3-5 millié forint 0,11 0,00 |Agazat (van-e olyan haztartastag, aki az adott dgazatban tevékenykedik?)
5-10 millié forint 0,16 0,00 |Széllashely-vendéglatds 0,07 0,00
10-20 millié forint 0,23 0,00 |Milivészet, szorakoztatds, szabadidé 0,06 0,00
20 millié forint felett 0,33 0,00 |Egyéb dgazatok

Megjegyzés: A becslésben szerepl6 vdltozok egy részét (a konstanst, az adds hiteleinek tipusdt kifejez6 valtozok egy részét,
hdztartdstagok foglalkozdsdanak dgazati besoroldsdt kifejezé kétértékii valtozok jelentds részét, a banki kontrollvaltozokat, az adds
megyéjének kétértékdi kontrollvdltozdit, illetve az adds lakhelyének telepliiléstipusdt tartalmazo kategdria vdltozot) helyhidny miatt
nem szerepeltetjlik a tabldzatban. Az egylitthatok azt mutatjagk meg, hogy mennyivel né a programban valo részvétel valdszinlisége az
adott vdltozo hatdsdra, minden mds vdltozatlansdgdt feltételezve. Vastagon szedve az 1 szdzalékos szignifikancia szinten is szignifikdns
eredmények. N=40 033, R2 = 0,238. Forrds: MINB.

Eredményeink megerdsitik el6zetes feltevéseink tobbségét. A moratériumban nagyobb eséllyel vesznek részt a
fiatalabb korosztdlyok: a 65 év feletti adésok minden mas valtozatlansaga mellett mintegy 11 szazalékponttal nagyobb
valdszintiséggel léptek ki a programbdl, mint a 18-34 éves korosztaly. A csaladosok nagyobb eséllyel hasznaltak ki a

moratoriumot, kiilondésen a harom- vagy tobbgyermekesek, esetiikben ugyanis kdzel 11 szazalékponttal nagyobb esély

14 A kérdGivet 2021. marcius masodik felében toltotték ki a moratdrium hatélya ala tartozo hitellel rendelkezé héaztartdsok. A becsléshez mintegy 40
ezer haztartas vélaszait tudtunk felhasznalini.

15 A moratériumban résztvevék leird jellegli bemutatasa megtalalhato a kévetkez6 tanulmanyban: Drabancz és szerzGtérsai (2021): A fizetési morato-
rium bevezetésének magyarorszagi tapasztalatai. Hitelintézeti Szemle, 2021. marcius, 5-42. o.
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volt a programban maradasra a gyermek nélkili haztartdsokhoz viszonyitva. A programot a fogyasztast a
megtakaritasoknal relative tobbre értékelé addsok nagyobb eséllyel vették igénybe, amit a kérdGivben a valaszaddk
pénzligyi attitlidjére vonatkozd kérdések alapjan mértiink fel. Nagyobb eséllyel fliggesztették fel a torlesztést a
pénzigyileg kifeszitett addsok is, azaz akik magasabb jovedelemaranyos torlesztGrészlettel, magasabb tartozassal,
alacsonyabb jovedelemmel, vagy kisebb megtakaritdsokkal rendelkeztek, valamint akiknek romlott a jovedelmi helyzete
ajarvany megjelenése 6ta. Példaul azon haztartasok, ahol a megtakaritasok 3 hénapnyi vagy kevesebb fogyasztast tudnak
csak fedezni, 5 szazalékponttal magasabb valdszinliséggel maradtak benn a programban, mikdzben a legaldbb 1 millio
forint jovedelemmel rendelkezé haztartasok 31 szazalékponttal nagyobb eséllyel Iéptek ki a moratoriumbdl, mint a 200
ezer forint alatti jovedelemmel rendelkez6k. A jarvany dltal kiiléndsen érzékenyen érintett agazatokban (széllashely-
szolgaltatds, mlivészet, szérakozds) foglalkoztatott addsok szintén magasabb valdszinlséggel vették igénybe a
programot. A kamatozdsra vonatkozd feltevéseink ugyanakkor nem teljesiiltek: a magas kamatozdsu személyi hitellel
rendelkez6k még ugy is joval nagyobb eséllyel maradtak a programban, hogy a modellben szamos egyéb
magyardazovaltozdéval kontrolldltunk ezen adésok sajatos jellemzéire.

A programot nagyobb aranyban vették igénybe azok is, akik a kézelmultban hitelkinalati korlatokkal szembesiiltek. A
kérdGivben arra is valaszt kaptunk, hogy az addsnak volt-e az elmult két évben hiteligénye, és ez az igény milyen
mértékben teljesiilt. Becsléslink szerint ndvelte a moratériumban maradas esélyét, ha az adds az elmult két évben nem
tudta, vagy nem teljes mértékben tudta kielégiteni a hitelkeresletét. Legnagyobb mértékben az névelte a programban
maradas valdszinliségét, ha az adds ugy nyilatkozott, hogy ugyan lett volna hitelkereslete, azonban mar ,el6re tudta”,
hogy a bank azt el fogja utasitani, ezért be se adta hiteligénylését. Ezen addsok 11 szazalékponttal nagyobb
valdszinliséggel maradtak benn a moratériumban azokhoz képest, akiknek a hiteligénye teljes mértékben teljesilt.

Osszességében elmondhaté, hogy a moratériumban nagyobb valészinliséggel vettek részt a pénziigyileg jobban
kifeszitett adosok, a fiatalabb hitelfelvevék, valamint a tobbgyermekes csaladok is. Ugyanakkor a moratérium azoknak
is lehetGséget biztositott, akik a fogyasztasukat szerették volna novelni a felszabaduld likviditasbdl. A program révén
olyan haztartasok is addicionalis finanszirozashoz jutottak, akik egyébként a hitelkinalati korlatok miatt vélhetéen
nem kaphattak volna hitelt.
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PORTFOLIOMINGSEG: A HITELKOCKAZATOK NOVEKEDESE MEGMUTATKOZOTT AZ ERTEKVESZTESKEPZESEKBEN

4. Portféliomindség: a hitelkockazatok novekedése
megmutatkozott az értékvesztésképzésekben

A bankrendszer nemteljesité hiteleinek dllomdnya mind a vdllalati, mind a lakossdgi szegmensben tovdbb csékkent 2020-
ban. Ezt a folyamatot nagy mértékben tdmogatja a 2020 mdrciusdban bevezetett, majd meghosszabbitott fizetési
moratdérium, ezért a historikusan alacsony nemteljesitési mutatok nem adnak teljes képet a hitelportfdlio mindségére és
kockdzatossdgdra vonatkozéan. A névekvé hitelkockdzatokat jelzi a Stage 2 kategdridju hiteldllomdny sulydnak
emelkedése, valamint az értékvesztéssel valo fedezettség névekedése is. A fedezettség dtlagos mértéke egyardnt
emelkedett a vdllalati és a hdztartdsi szegmensben, minden értékvesztéskategdriaban, valamint a moratdriumban lévé
és azon kiviili hitelek esetében is. A moratoriumban Iévé hitelek esetében nagyobb ardnyban tapasztaltdk a bankok a
hitelkockdzat névekedését 2020 mdsodik félévében, ami a Stage-dtsoroldsokban és az dtlagos fedezettség
emelkedésében is tetten érheté.

A jovébeni nemfizetési kockdzatok mikroszintli adatok felhaszndldsdval késziilt becslése alapjan a teljes vdllalati
hiteldllomdny 12 szdzaléka tekinthetd kiemelten kockdzatosnak. Ennek fele moratoriumban 1évé és sériilékeny dgazatban
tevékenykedd, pénziigyileg kifeszitett — azaz eladdsodott és illikvid — vdllalati hitel, fele pedig ugyan nem sériilékeny
dgazatu, de kiilénésen kifeszitett helyzetben lévé, moratoriumban Iévé hitel. A lakossdgi hiteldllomdny tekintetében a
sériilékeny dgazatokban foglalkoztatottak moratdériumban Iévé hitelei a teljes hiteldllomdny 10 szdzalékdt teszik ki. Az
MNB kérddives felmérése alapjdan a moratériumban lévé lakossdgi ligyfelek 30 szazaléka sajdt bevalldsa szerint nem tudta
volna fizetni a térlesztérészleteit 2020-ban, 60 szdzalékuk pedig nem is tervez kilépni a programbdl addig, amig az

elérhetd.
4.1. Az értékvesztésképzés alapjan novekvo
hitelkockazattal szamolnak a bankok
45. dbra: A nemteljesité vdllalati és hdztartdsi 2020-ban tovabb csokkent a nemteljesité hitelek aranya
hiteldllomdny ardnya a hitelintézeti szektorban mind a vallalati, mind a haztartasi szegmensben. A
3000 MrdFt % 50 Vvallalatok 90 napon tul késedelmes hiteladllomanya 41
2700 - i'ii r 225  millidrd forinttal, mig a haztartdsoké 51 milliard forinttal
2400 N r 20,0 . . P . . . ra
5100 "Il!l | .75 CcsOkkent 2020 soran (45. dbra). A vallalati nemteljesité
1800 + Illi r 150 hitelek ardnya (NPL-rdta) a moratérium bevezetéséig
1500 A N r 12,5 . . .. 2 . . o
1200 4 Ill “ | 100 Tokozatos csokkenést kovetSen 3,5 szdzalékra sillyedt,
s, ’ . . . . s e
900 4 I||H=||.. F 75 majd ezen a szinten maradt. A vallalati nemteljesitd
600 Nyt L 5,0 s . , o . P
o I"":Eﬁii .5  hiteldllomany tllnyom¢ részét, mintegy 74 szdzalékata 90
o AU A A 00  napon tul nem késedelmes, de problémas hitelek tették
'éz £ g g g T ut - 3 THTETRT e e S - ki. A nemteljesit6 haztartasi hitelek dllomanya 250 milliard
190 napon tul nem késedelmes, de nemteljesité haztartsi allomany forint volt a ViZSgélt idészak végén, melynek 58 szazalékat
190 napon tul nem késedelmes, de nemteljesité vallalati dllomany , , . ,
EE90 napon til késedelmes haztartasi allomany a 90 napot meghaladd késedelmes hitelek adtdk. A
I 90 napon tul késedelmes vallalati dllomany , , L. , , ,
--- Nemteljesits haztartasi hitelek ardnya (jobb skala) haztartdsok NPL-ratdja 1,1 szazalékpontos éves
-=-- Nemteljesitd véllalati hitelek aranya (jobb skala)

. . - . mérsékl6dést kovetben 3 szazalékra sillyedt 2020
Megjegyzés: 2015-t6l a nemteljesit6 hitelek definicidja megvaltozott, Y

innentdl a 90 napon tul késedelmes hitelek mellett az olyan 90 napon decemberére, mely csokkenést a bévilé hiteldllomany
belul késedelmes hitelek is nemteljesitének mindsiilnek, amelyeknél

nemfizetés valdszinGsithet6. 2010-ig  tgyfelenként, 2010-t6l , , i . 3 )
szerz8désenként. Forras: MNB. mig a vallalatok esetében mindezt részben ellensilyozta a

mellett a folyamatos portfdlidtisztitasok is tamogattak,

jarvany hatdsdra romlé portfdlio.

A hitelportfolio egészében nodvekvs hitelkockazatot
érzékelnek a bankok. A hitelintézeti portfélié egészének
fedezettsége 3,1 szazalékrdl 3,5 szazalékra emelkedett
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46. dbra: A hiteldllomadny fedezettsége és
min@ség szerinti eloszldsa
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ElStage 3 ardny (jobb skala) [IStage 2 arany (jobb skala)
[ Stage 1 arany (jobb skéla) 390+ késedelmes hitelek ardnya (j.sk)
[ITeljesits arany (jobb skala) —Vallalati értékvesztés/hitelallomany

——Haztartési értékvesztés/hiteldllomany —Teljes értékvesztés/hitelallomany

Megjegyzés: 2010-ig Ugyfelenkénti, 2010-t6l szerz6désenkénti adat.
A Stage-besorolas 2020-t6l elérhetd. Forras: MNB.
47. abra: A vdllalati hitelportfolié értékvesztés-
dllomdnydnak vdltozdsa 2020 sordn
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Stage 1: olyan pénzlgyi eszkdzokre
képzett értékvesztés, amelyek hitelkockdzata nem nétt jelentGsen a
kezdeti megjelenités 6ta. Stage 2: olyan pénziigyi eszkozokre képzett
értékvesztés, amelyek hitelkockdzata jelentGsen nétt a kezdeti
megjelenités 6ta, de nem tortént olyan esemény, ami objektiven
hitelezési veszteséget okozott. Stage 3: nemteljesité pénziigyi
eszkozokre képzett értékvesztés. Forras: MNB.

48. dbra: A hadztartdsi hitelportfdlio értékvesztés-
dllomdnydnak vdltozdsa 2020 sordn
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Megjegyzés: Megegyezik az el6z6 dbra megjegyzésével. Forras: MNB.
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2020 folyaman (46. abra). Ez a haztartdsi hitelek 3,3
hitelek 3,7
fedezettsége mellett adddik. A megképzett értékvesztés

szazalékos és a vallalati szazalékos
emelkedése reflektdl a moratérium lejartat kovetden
potencidlisan realizalédd hitelkockazatokra. Ez abban is
tikroz6dik, hogy folyamatosan emelkedett a Stage 2
besoroldsu hitelek allomanya a teljes portfolion belil, az
év eleji 11 szazalékrol 18 szazalékra nétt december

végére.

Jelent6sen ndétt a vdllalati hitelportfolié értékvesztés

dllomanya. A \vidllalati hiteldllomanyra megképzett
értékvesztés kozel 100 milliard forint értékl éves
emelkedést kovet6en 345 millidrd forintot tett ki 2020
végén, ami mintegy 40 szazalékos novekedésnek felel meg
(47. abra). Az értékvesztés dllomany bdviilése mindharom
Stage kategoriat érintette. Legnagyobb mértékben, tobb
mint hdromszorosara a Stage 2 kategédria esetében nétt az
értékvesztés allomany. A kivezetések és leirdsok kapcsan
feloldott 52 milliard forintos értékvesztést ellensulyoztak
a koronavirus okozta magasabb hitelkockazatokbodl eredd,
valamint a keletkeztetés és vasarldas miatt megképzett
értékvesztések, melyek egyittesen 166 milliard forintos

emelkedést eredményeztek.

A bankok no6vekvé hitelkockazattal szamolnak a
lakossagi szegmensben is. A hdztartasi hitelportfélio
értékvesztés-dllomanya 2020 soran 44 milliard forinttal
ndtt, ami éves szinten 20 szazalékos béviilésnek felel meg
(48. abra). Jelent6sen emelked6 hitelkockazatra utal, hogy
a Stage 2 kategdridban kozel haromszorosara nétt az
értékvesztés-dllomany egy év alatt. Ugyanakkor a
nemteljesitd eszkozokre képzett értékvesztés mintegy 20
szazalékkal csokkent. Az értékvesztés-allomanyt a
kivezetések és leirasok 40 milliard forinttal csokkentették,
mig a hitelkockazat emelkedése, valamint a keletkeztetés

és vasarlas rendre 73 és 27 milliard forinttal novelték.

A moratériumban lévé vallalati és lakossagi
hiteldllomany hitelkockazataban jelent6s novekedés
tortént 2020 masodik felében. Az értékvesztéssel vald
fedezettség, illetve a Stage kategodridk szerinti besorolasok
képet adnak a hiteldllomany jelenlegi és jovGbeni
kockdzatossagdrdl. Ennek vizsgdlata a fizetési moratérium
okan valik igazan sziikségessé. A moratdrium idGszaka
alatt a megképzett értékvesztés indikacioval szolgalhat az
addsok fizet6képességének alakuldasara vonatkozdan,
valamint tampontot adhat a kockazatosabb hitelallomany
azonositasahoz. A 2020 végén Stage 2-ben vagy Stage 3-
ban lévé vallalati hiteldllomany 41 szazaléka sérilékeny
tevékenykedd vallalathoz ami

agazatban tartozott,
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3. tdbldzat: A vdllalati hitelek értékvesztéskategdriak
kézétti mozgdsa 2020. Il. és 2020. IV. negyedév k6zott

Moratériumban lévé hitelek
A moratdriumban lévé vallalati | Ertékvesztés besorolas 2020. IV.
hiteldllomany ardnyaban Stage 1 Stage 2 Stage 3 |Osszesen
Ertékvesztés Stage 1 52,2% 19,0% 71,6%
besorolas 2020. L. Stage 2 4,1% 18,5% 1,2% 23,8%
Stage 3 0,0% 4,6% 4,6%
Osszesen| 56,3% 37,5% 6,2% 100,0%
Moratériumon kiviili hitelek
A moratériumon kiviili véllalati | Ertékvesztés besorolds 2020. IV.
hiteldllomany ardnydban Stage 1 Stage 2 Stage 3 |Osszesen
Ertékvesztés Stage 1 81,2% 5,5% 86,8%
besorolas 2020 II. Stage 2 4,4% 6,4% 0,3% 11,2%
Stage 3 0,0% 1,8% 2,0%
o] | 85,9% 11,9% 2,2% 100,0%

Megjegyzés: Hitelintézeti adatok. Ardnyok a 2020. IV. negyedév végi
kintlévGség allomanyok alapjan. Forras: MNB.

4. tablazat: A lakossdgi hitelek értékvesztéskategoriak
kézotti mozgdsa 2020. I1. és 2020. IV. negyedév kézétt

Moratériumban lévé hitelek
A moratériumban |évé lakossagi Ertékvesztés besorolds 2020. IV.
hitelallomany aranyaban Stage 1 Stage 2 Stage 3 [Osszesen
Ertékvesztés besorolas Stage 1 5 7 5% 82,3%
2020, IL. Stage 2 1,7% 12,0% 0,1% 13,7%
Stage 3 0,2% 3,8% 4,0%
o} | 70,4% 25,7% 3,9% 100,0%
Moratériumon kiviili hitelek
A moratériumon kivlli lakossagi Ertékvesztés besorolds 2020. IV.
hiteldllomany aranyaban Stage 1 Stage 2 Stage 3 [Osszesen
Ertékvesztés besorolas Stage 1 B BI9% 88,2%
2020, IL. Stage 2 1,5% 7,1% 0,1% 8,6%
Stage 3 0,0% 3,1% 3,2%
o} | 85,8% 11,0% 3,2% 100,0%

Megjegyzés: Hitelintézeti adatok. Ardnyok a 2020. IV. negyedév végi
kintlévéség allomanyok alapjan. Forras: MNB.

49. dbra: A vdllalati és lakossdgi hitelek
dtlagos értékvesztéssel valo fedezettsége
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Megjegyzés: Hitelintézeti adatok. Moratériumba tartozas 2020 IV.
negyedévi allapot alapjan. A két idészakban ugyanabba az értékvesztési
kategoriaba tartozé6 nem felmondott hitelek fedezettségének atlagai.
Forras: MNB.

kétszerese a teljes hiteldllomanyon belili sérilékeny
2020 masodik jelentGs,
hitelkockazati szempontbdl kedvezé6tlen iranyd mozgas

részaranynak. félévében
volt tapasztalhatd az értékvesztési kategdriak kozott
mindkét szektorban (3. tabldzat, 4. tabldzat).’® A 2020
végén moratdériumban 1évé vallalati hitelek esetében
kozel 14 szazalékponttal nétt a Stage 2-es és 1,5
szazalékponttal a Stage 3-as hitelek részardnya volumen
alapon, mig a hiteleknél
allomanynal 12 szizalékpontos névekedés, a Stage 3-as

lakossagi a Stage 2-es
allomany esetében stagndlas volt tapasztalhaté. 2020
végén a moratdériumon kivili hiteldllomany esetében
jelentGs valtozas nem volt megfigyelhet6 az értékvesztési
kategdridak szerinti eloszldsban, azaz a moratdriumban
Iév6 hitelek esetében nagyobb aranyban tapasztaltak a
bankok a hitelkockdzat novekedését 2020 madsodik
félévében. Lathato tovabba, hogy a moratériumban lévé
hiteldllomanyban a megndvekedett kockazatu Stage 2-es
és Stage 3-as részarany jelentGsen meghaladja a
moratoriumon kivili hitelek hasonlé részaranyat, amire a

s

vizsgalt idGszak valtozasai is rderGsitettek.

A moratdériumban Iévé vallalati és lakossagi hitelallomany
esetében minden értékvesztési kategoriaban nétt az ér-
tékvesztéssel vald fedezettség atlagos aranya 2020 maso-
dik felében. A 2020 masodik és negyedik negyedévében is
azonos értékvesztési kategoridban Iévé nem felmondott
vallalati és lakossagi hitelek esetében enyhén novekedett
az atlagos értékvesztéssel valdé fedezettség aranya (49.
abra). A moratériumban lévé Stage 2-es vallalati hiteleknél
1,1 szazalékpontos, a lakossagi hiteleknél 2,2 szazalékpon-
tos, mig a Stage 3-as hiteleknél rendre 3,5 és 0,1 szazalék-
pontos novekedés volt tapasztalhatd az atlagos fedezett-
ségi aranyokban 2020 masodik félévében. A moratériumon
kivali hitelallomany esetében a Stage 2-es vallalati hitelek
atlagos értékvesztéssel vald fedezettsége stagndlt, a Stage
2-es lakossagi hiteleké 1,3 szazalékponttal nétt, mig a Stage
3-as hiteleknél a két szektorban rendre 2,1 szazalékpontos,
valamint 0,8 szazalékpontos névekmény tapasztalhato. A
Stage 1-es hitelek atlagos értékvesztéssel valo fedezett-
sége mérsékelten novekedett, illetve stagnalt a vizsgalt
id6szakban mindkét szektorban. A moratdériumban [évé hi-
telek atlagos fedezettségi értéke mind a vallalati, mind a
lakossagi szegmensben magasabb Stage 2-ben, viszont a
Stage 3-as hiteleknél a moratdériumon kivili atlagos fede-
zettség jelent8sen, véllalatoknal tdbb mint 20, lakossagnal
tébb mint 10 szazalékponttal meghaladja a moratérium-
ban |évé hitelekét. Ez azzal fligg 6ssze, hogy a moratdriu-
mon kivili hitelek esetében magasabb a késedelmes hite-
lek aranya.
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50. dbra: A moratériumban lévé sériilékeny vallalatok
hitelei likviditdsi helyzet és eladdésodottsdg szerint a
teljes vdllalati hiteldllomdny ardnydban
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Megjegyzés: Eladdsodottsag: addssag/EBITDA, 1-nél kisebb érték
esetén alacsony, 1 és 4 kozott mérsékelt, 4 felett és negativ értéknél
jelentés. Likviditdsi helyzet: személyi jellegl raforditdsok/pénzeszks-
z6k mutatd 0,5 alatt megfelel6, 0,5 és 2 kozott kozepes, 2 felett
gyenge. 2019-re vonatkozd addbevallas alapt és 2020 végi hitelada-
tok alapjan. Forras: MNB, NAV.

51. dbra: A moratériumban lévé nem sériilékeny
dgazathoz tartozo vdllalatok hitelei likviditdsi helyzet és
eladdsodottsdg szerint a teljes hiteldllomdny ardnydban
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Megjegyzés: Eladdsodottsag: addssag/EBITDA, 1-nél kisebb érték
esetén alacsony, 1 és 4 kozott mérsékelt, 4 felett és negativ értéknél
jelent6s. Likviditasi helyzet: személyi jellegii raforditasok/pénzeszko-
z6k mutatd 0,5 alatt megfelel6, 0,5 és 2 kozott kozepes, 2 felett
gyenge. 2019-re vonatkozd addbevallas alapt és 2020 végi hitelada-
tok alapjan. Forras: MNB, NAV.

4.2. A vallalati hiteldllomany 12 szazaléka, a
lakossagi portfélié 10 szazaléka tekinthet6
kiemelten kockazatosnak

A moratdériumban lévé és sériilékeny agazatban tevé-
kenykedd, emellett pedig pénziigyileg is kifeszitett valla-
latok hitelei a teljes hiteldllomany 6,1 szazalékat teszik
ki. A koronavirus-jarvdny harmadik hulldmaban is igaz,
hogy bizonyos (sériilékeny) dgazatokban tevékenykeddé
vallalatok érzékenyebbek a jarvany és a korlatozo intézke-
dések gazdasagi hatasaira. Ezeknek a sériilékeny addsok-
nak a meghatdrozasa a 6. keretes irdsban ismertetett
modszertan szerint tortént. A sérllékeny dgazatok vallala-
tai kozul a moratdriumban [évéket érdemes kiemelt figye-
lemmel kévetni a portfélioromlds tekintetében. A morato-
riumban |évé és sériilékeny dgazatban tevékenykedd val-
lalatok a teljes vallalati hitelallomany 11 szazalékaval ren-
delkeznek (50. dbra). Ezen hitelek tobb mint felénél az
adds vallalat vagy kozepes/jelentds mértékben eladdso-
dott,'” vagy a likviditasi helyzete nem megfelel8, igy pénz-
tgyileg kifeszitettnek tekinthetd. Osszességében a sériilé-
keny agazatban tevékenyked§ vallalatokat vizsgalva a tel-
jes vallalati hiteldllomany 6,1 szazalékat kitev6 allomany
tekinthet6 kiemelten kockdzatosnak.

A moratdériumban lévG, nem sériilékeny agazatban tevé-
kenykedd, de jelentSs pénziigyi kifeszitettségiik miatt
kockazatosnak tekintett vallalatok a teljes hitelallomany
5,5 szazalékaval rendelkeznek. A koronavirus jarvany és
igy a valsag elhizdodasa miatt egyre fontosabba valik, hogy
a nem sériilékeny agazatokban Iévé vallalatokat is figye-
lemmel kisérjiik. Annak ellenére, hogy a jarvany gazdasagi
kovetkezményei nem az ezen agazatokban tevékenykedé
vallalatokat sujtottak leginkdbb és kozvetlenil, kiemelten
kockdzatosnak tekintjik koziiluk azokat, melyek moratéri-
umban vannak és pénziigyileg jelentdsen kifeszitettek le-
hetnek, tehat jelentésen eladésodottak és gyenge a likvi-
ditasi helyzetiik. A nem sériilékeny dgazatokban tevékeny-
kedd, de kiemelten kockazatosnak tekintett vallalatok a
teljes hiteldllomany 5,5 szazalékaval rendelkeznek (51.
abra). Osszességében tehat a teljes hiteldllomany 11,6
szazalékat tekintjik kiemelten kockdazatosnak, amely
kozel fele-fele ardnyban oszlik meg a sériilékeny és nem
sérilékeny agazatokban tevékenykedd vallalatok kozott.
A moratérium id&szakanak lejartaval ezen hitelek korében
realizdlédhat legnagyobb eséllyel a hitelkockazat.

16 Fontos megemliteni, hogy az dtsoroldsokat az MNB 2021-es irdnymutatdsa is befolydsolhatta, amely megszabta, hogy a legaldbb 9 hénapja morato-

riumban lévé hiteleket — bizonyos kivételekkel — Stage 2-es kategdriaba kell sorolni.
17 A kifeszitettség kilonb6z6 szintjeinek definicidja a 50. és 51. dbra alatti megjegyzésben talalhatd.
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6. KERETES I(RAS: A VALLALATI ES LAKOSSAGI SERULEKENYSEG MEGALLAPITASANAK
MODSZERTANA

Frissitésre keriilt a szakagazatok és foglalkozasok, ezen keresztiil pedig a vallalati és lakossagi hiteladésok
sériillékenység szerinti besorolasa a rendelkezésre all6 relevans tényadatok alapjan. A 2020. mdjusi Pénzlgy

Stabilitasi Jelentésben a koronavirus-valsag negativ

gazdasagi hatasai altal leginkdbb érintett vallalatok PSS e e DI A S e

beazonositdsa céljabél a TEAOR'08 szerinti [
fétevékenységhdl kiindulva meghatdrozasra kerilt a
sérilékeny szakagazatok kore. 2021-ben mar '@ )

Sérulékeny tevékenység (203 db)

f_: ) I f: )
hatdsait szamszerUsit6 redlgazdasagi adatok, igy Moratérium Hozzaadottérték- Létszamesokkentd

A B Ay A a részvételi arany valtozas vallalkozasok
ezekre épitve felllvizsgaltuk a kordbbi besorolast. A » » -

rendelkezésre dllnak a koronavirus jarvany gazdasagi

sérulékeny tevékenységek meghatarozasahoz az

i i o . . 50% felett (+), -20% alatt (+), 509% felett (+),
adott szakdgazat vallalati hiteleinek moratériumban 20% alatt (-)

valé részaranya, a (két szamjegy(i TEAOR szerinti)

0% felett (-) kimaraddk (-)
. J g J

negyedéves valtozdsa, valamint a NAV afa-alanynak [ Nem sériilékeny tevékenység (412 db)

~—

éves hozzaadottérték masodik és harmadik

L e Ly |

szamité 5 fénél nagyobb vdllalkozasok szakagazati
szinti, 2020. februar és 2020. december kozoOtti
atlagos létszamvaltozasa jelentette az alapot.

Forrds: MINB, KSH, NAV.

A besorolas nyoman 203 szakagazat keriilt a sériilékeny, mig 412 szakdgazat a nem sériilékeny kategoriaba.
Besorolasi modszertanunkban mindhdrom felhaszndlt adattipus esetében az eloszlasok figyelembevételével
sérilékeny és nem sériilékeny vagasi pontokat vezettiink be, valamint hierarchiat képezve sorrendbe raktuk az adott
valtozékat relevancidjuk szerint, a folyamatdbran lathaté mddon. A végsé sériilékenységi kategorizalasnal a
valtozohierarchia szerinti sorrendben haladva az adott adatsor vagasi pontjain kivil esé szakagazatokat besoroltuk a
megfeleld sérilékenységi kategdriakba, a be nem sorolt szakdgazatokkal pedig a kdvetkezd valtozonal végeztiik el
ugyanezt. A moratériumban valé részvétel esetén legaldbb 50 szdzalékos részvételi arany volt a sériilékenységet jelz6,
mig legfeljebb 20 szazalékos részarany a nem sériilékeny korlat. Az éves hozzaadottérték-valtozas esetén legaldbb 20
szazalékos csokkenésnél jeloltik ki a sériilékeny, mig legfeljebb O szazalékndl a nem sériilékeny hatarokat. A
|étszamvaltozas esetén az adott szakagazatot akkor tekintettlk sériilékenynek, ha az oda tartozo véllalkozasok legaldbb
fele esetében csokkent a |étszam. Azon szakagazatok, melyek egyik valtozé szerint sem lettek besorolva, a nem

sérulékeny kategoridba kerilltek. A jelentds

- db A vdltozok sériilékenységi besoroldsban betéltott sulya db 600 hitelallomannyal rendelkezé ingatlaniigyletek dgon
beliili szakagazatokat (TEAOR 6810, 6820) a vallalati
500 - - 500 hitelek esetében hitelcél alapjan  tovabb
szegmentaltuk: a szélloda-, iroda- és

400 - - 400
bevasarlokdzpont-finanszirozasra nyujtott hiteleket
300 + - 300 3 sérulékeny kategdriaba, mig a tobbi szakagazati
200 = o e = L 200 hitelt (pl. raktar-logisztika) a nem sérilékeny
kategdriaba soroltuk. A sérllékeny kategoriat
1w 4 r 100 ezutdn kiegészitettiik az addig még nem odasorolt,
0 ’_.—‘ L o de a Kamatmentes Ujrainditasi Gyorskdlcsdnben
Sérilékeny Nem besorolt Nem sérilékeny kedvezményezettként megjeldlt 5 szakagazattal. A

O Moratdriumi részvételi arany M Hozzaadottérték-véltozas besorolasi folyamat végén 203 sza ka’gazat
O Létszamcsokkent8k ardnya

Megjegyzés: A létszd o 6k ardnya vdltozéndl a nem besorolt és a nem sériilékeny kategdridk a vdltozo- SerUIekeny kategorla ba’ 412 sza kagazat ped Ig nem
hierachia miatt effektive ugyanazt jelélik. Forrds: MINB, KSH, NAV. sér[]lékeny kategérié ba ker[] lt A séri]lékeny

tevékenységekhez becslésiink szerint a GDP kozel negyede tartozik.
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A lakossagot 211 sériilékeny és 274 nem sériilékeny foglalkozasba soroltuk. A lakossag sériilékenységi besoroldsahoz
a vallalati szektor fenti szegmentacidjat vettik alapul. Az egyes hiteladésokhoz anonimizaltan tudtuk hozzarendelni a
(2019. évi) foglalkozasuknak megfelel6 négyjegy(i FEOR-kddot, ezen kédokhoz pedig azt a kétjegyli TEAOR-kddot,
amelyben a leggyakoribb az adott foglalkozas. A vallalati szektorban alacsonyabb aggregaltsagi szinten (négyjegy
TEAOR-kdd) keriilt definialasra a sériilékenység, igy a lakossagi elemzésben azokat a kétjegy(i TEAOR-kdddal ellatott
agazatokat tekintettiik sériilékenynek, melyekben az aldgazatok legaldbb 6tode sériilékeny. igy egy hiteladds dsszes
szerz6dését sérilékenynek tekintjik, amennyiben a foglalkozasa alapjan sériilékeny agazatban volt foglalkoztatott, és
megemelkedett hitelkockazatunak, ha emellett moratériumban is van.

Az Uj sériilékenységi besorolas alapjan a vallalati hiteldllomany 22 szazaléka, mig a lakossagi hitelallomany 20
szazaléka kapcsolddik sériilékeny agazatokhoz. A sériilékeny agazatokhoz tartozé vallalati hitelallomdany becsléstink
szerint 2048 milliard forint, ami a teljes vallalati hiteldllomany 22 szazalékat jelentette 2020 végén. Ezen belil a
moratdriumos hiteldllomany 1017 millidrd forint, amely a teljes hiteldllomany 11 szazaléka. A turizmus dagazat
hiteldllomanyanak 100 szazaléka, mig a szallitas és raktarozas, valamint az ingatlaniligyletek agazatoknak a 48 szazaléka
kapott sériilékeny besorolast. Kisebb a kitettség, de magas a sériilékeny részardny a banydszat (90%), a szocialis ellatas
(91%) és a mivészet, szabadid8, szorakozas (99%) agazatokban. Bar 2020 végén az eligibilis lakossagi hitelallomany 54
szazaléka volt fizetési moratériumban, mddszeriink alapjan a sériilékeny foglalkozasuakhoz tartozd lakossagi
hiteldllomany aranya 20 szazalék, amelynek fele van jelenleg is moratériumban, igy a megemelkedett hitelkockazatu
hiteldllomany aranya 10 szazalék, amelyhez az addsok 12 szazaléka kapcsolddik. Ezen hitelek legnagyobb aranyban a
mUivészet és szérakoztatds (38%), turizmus és vendéglatas (37%), banydszat (32%), feldolgozdipar (31%), valamint a
szallitas és raktarozas (30%) agazatokban foglalkoztatottak addssagai kozott fordulnak elé. Ugyanakkor, figyelembe
véve az egyes agazatok részesedését a teljes hiteldllomdanybdl, a legnagyobb kockazatokat a feldolgozdiparban,
valamint a szallitasban és raktarozasban dolgozdk hitelei adjak.

52. dbra: A sériilékeny dgazatok szerepe a hdztartdsi A megemelkedett hitelkockazatu lakossagi
hiteldllomdnyban hiteldllomany aranya 10 szazalék. A koronavirus-jarvany
%0 10 20 30 40 gazdasagi hatdsaira kiilondsen érzékeny foglalkozasi

Miivészet, szdrakoztatas
Turizmus és vendéglatas

korokben (6. keretes iras) foglalkoztatottakhoz a lakossagi

Banydszat hiteldllomany egyotdde tartozik. Ezen kitettség fele van
 Feldolgozipar jelenleg is fizetési moratériumban, igy a teljes llomany 10
Szallitds, raktarozas
Adminisztrativ  E—— szdazaléka tekinthet6 megemelkedett hitelkockazatunak (a
Szakmai-tud.-mUiszaki  —— . . . e pe . , , . ,
Egyéh szolgaltatss | — jelzaloghiteleken belili ardny 9 szazalék). Ez az allomany
Kozig., oktatas, szocidlis = = szerz8désszam-aranyosan 12 szazalék. A
Informacié, kommunikacid , g . .
Mezbgazdassg mr— legveszélyeztetettebbnek a  mivészet-szérakoztatas-
£ e  — . P . s e P s
Epitdipar | szabadid6, a turizmus-vendéglatdas, a bdanydszat, a
Ingatlanugyletek L. , L, , , ,
Kereskedelem feldolgozdipar és a szallitas-raktarozds agazatok
A i i i taci p . ’ . . ’ ’ . . ’
Pénzigyi-biztositisi tev. || bizonyultak, és a teljes hiteldllomanyban betéltétt sulyuk
Villamosenergia
Vizellatas, hulladékgazd. [— miatt kiilondsen az utdbbi két dgazatban foglalkoztatottak
% 0 5 10 15 20 hitelei jelentenek kockazatot (52. dbra).
‘ W Sérilékeny hiteldllomany arénya O Hiteldllomény aranya

Forras: ONYF, MNE. A moratorium lejartat kovetGen a lakossagi tigyfelek egy
része torlesztési problémdval szembesiilhet. A
moratoriummal éI6 ugyfelek 23 szazalékdnak, mig a
moratdriumon  kiviliek 19 szdzalékdnak csokkent
jelent6sen, 30 szazalékot meghaladdé mértékben a
jovedelme 2020-ban (53. abra). Ez a csokkenés elég
nagynak tekinthet6 ahhoz, hogy érdemben befolyasolja a
jovébeni torlesztési képességet. Az MNB 2021. madrciusi
kérdGives felmérése alapjan a moratdoriumot igénybe

vev(6k 30 szazaléka sajat bevallasa szerint tavaly nem tudta
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53. dbra: A banki ligyfelek jovedelemvdltozdsa volna teljesiteni  torlesztési  kotelezettségét.’® A
2 % % .5 moratoriumban lév8k mintegy 60 szazaléka jelezte, hogy

addig él a moratdrium lehet&ségével, ameddig az fennall,
azaz egy esetleges hosszabbitast is igénybe venne. Az MNB
Piactudas felmérése alapjan a bankok mar megkezdték a
felkésziilést a moratérium lejarta utan varhatdan
10 1 r 10 megnovekvé Ugyfélmegkeresések kiszolgalasara, és
atstrukturdlast segité hitelkonstrukciokkal allnak a fizetési
nehézségekkel szembesuls Ugyfelek rendelkezésére.

o
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intézményrendszernek. A fizetési moratorium a Kormany
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CSOKKENT (29% / 44%) NGTT (7% / 53%) majusi  bejelentése szerint 2021. augusztus végéig

[ G Nem moratériumos @ Moratriumos | meghosszabbitasra keril. A program kivezetését kdvetéen

azonban a nemteljesit6 hiteldllomany aranyanak és a
Megjegyzés: A bankszamlara érkez6 atlagos havi munkabér jovairds J v y

6sszege alapjan. Forras: MNB. cs6dok szdmdnak emelkedése varhatd. Ezért fontossd
54. dbra: A birésdgi fizetésképtelenségi eljdrdsok hossza, Valik, hogy  megfelel6 intézményrendszer  alljon

kéltségei és megtériilése rendelkezésre a probléma kezelésére. Az Eurdpai
g Eu% % g Bankhatdsdg (EBA) 2020-as 0Osszehasonlité elemzése
7 F 70 alapjan Magyarorszag birdsagon beldli fizetésképtelenségi
i ] I Eg keretrendszere az ingatlannal fedezett lakossagi és vallalati
‘3‘: :g hitelek, valamint a kkv-hitelek esetében a megtériilési
2 L 20 ratdk tekintetében a leggyengébben teljesité orszdgok
(1): :;0 kozé sorolhatd, mig a birdsagi eljardsokkal kapcsolatos

€ 5 5 2 8| 55 2 8|E s 5 2B koltségek és az eljarasok ideje az unids atlagnal jellemzéen
© © ~@ o © © “© o © © “© N
£33 ££3 3 €23 3 magasabbak (54. &bra). Az Eurépai Bizottsdg 2020
‘ED E i 8 ‘m E i 8 ‘m E f “9 7 ’ . . e . 7 .z
2 T 3 2 = 3 g = 2 decemberében Uj nemteljesit6hitel-stratégiat fogadott el,
z ¢ & % ¢ & % ¢ & ) . .
= 3 . - 3 = - 3 = amelyben a fizetésképtelenségi eljarasok
3 U] U]
~ X ~ YA P4 s s . 1y 27 . 7
" Colteseek Mestértiési it megreformalasan és a nemteljesité hitelek masodlagos
0SSz Oltsege egterulesi rata
(év) (%) (%, jobb skala) piacanak tdmogatasdn tul dllami eszkdzkezelSk feldllitasara

is szllettek javaslatok. Ezen intézkedések kapcsan

Megjegyzés: Kitettséggel stlyozott értékek. Az egyes orszégok relevanssa valik az el6z6 valsagkezelési tapasztalatok

mintaelemszdma jelentésen eltérhet. Az EU-ra vonatkozé adatok itt az ~ értékelése, igy példaul a hazai Nemzeti Eszkozkezel§
Osszes, kutatdsba bevont eljaras egyszer( atlagéat, és nem az orszagos

szerepe a lakhatas megG6rzésében (7. keretes irds).
atlagok atlagat jelolik. Forras: EBA. P g ( )

7. KERETES iRAS: A NEMZETI ESZKOZKEZELO PROGRAM ERTEKELESE

A 2008-as gazdasagi valsag hatasara kibontakozo hazai devizahiteles-valsag kezelésének egyik f6 elemeként 2012-
ben elindult a Nemzeti Eszk6zkezel6 Zrt. (NET) programja. Ennek célja a leginkabb raszoruld nemteljesitd jelzaloghitel-
addsok helyzetének javitdsa, lakhatdasanak megérzése volt. A programba vald belépéssel a késedelmes jelzaloghitel
fedezeteként szolgdléd ingatlan az 4dllam tulajdondba kerilt, akit6l azt az adds kedvezményes dij mellett
visszabérelhette. A NET Zrt. adatai alapjan a programban Gsszesen 38 ezer ugyfél vett részt, ebbdl 33,5 ezren voltak
bérlék 2019-ben is, amikor valamennyi résztvevd szamara lehetévé valt az ingatlan visszavasarlasa. Ekkor az tgyfélkor
14 szazaléka nyilatkozott gy, hogy tovabbra is bérl6 marad, mig 17 szazalékuk az egyOsszegli, 69 szazalékuk pedig a
részletekben térténd visszavasdrlas mellett dontott.

18 A kérdGives adatok altal festett negativ képhez hozzatartozik, hogy a hazai vonatkozasu felmérésekben a lakossag konjunktura idején is nagy arany-
ban jelez nehézséget fizetési képességét tekintve. Példdul az Intrum European Consumer Survey nemzetko6zi felmérésének magyar adatai szerint 2019-

ben is 20 szazalék volt a teljes népességen bellil azok ardnya, akik a megel6z6 egy évben legaldbb egyszer anyagi problémdk miatt nem fizették be a
rezsiszamlaikat.
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A Nemzeti Eszkozkezel6 programjaban részt vett adésok a lakossagnak egy olyan szegmensét jelentik, akik allami
beavatkozas nélkil onerébdl nem lettek volna képesek megoldani — a tobbség esetében a devizahitel-valsaghol
ered6 - lakhatasi problémaikat. A 2020 novemberében 1068 f6 megkérdezésével végzett telefonos kérddives
felmérésiink alapjan megallapithatd, hogy a NET bérlSk iskolai végzettsége Gsszességében alacsonynak tekinthetd,
minddssze 8 szazalékuk rendelkezik fels6foku végzettséggel és 30 szazalékuk csak a nyolc altaldnost végezte el. Az
iskolai végzettség a munkaerdpiaci lehetGségek révén hatdssal van a jovedelmi helyzetre is, igy az alacsonyabb
végzettséggel rendelkez6 NET-lgyfelek esetében a haztartas jovedelme is jellemz&en kisebb. A programban részt vett
haztartasok 30 szazaléka havonta legfeljebb 150 ezer forintbdl gazdalkodik, 45 szazalékuk ennél magasabb, de
legfeljebb 300 ezer forintos koltségvetésbdl él, és mindossze 25 szdzalékuknak esetében haladja meg a 300 ezer forintot
a haztartas havi 6sszjévedelme.

Osszehasonlitva tovabbi kutatasaink % A hdztartdsok megtakaritdsi szintjei %

eredményeivel, a NET iigyfelei az atlagosnal 4° 45
lényegesen kevesebb megtakaritassal S0 [ 40
rendelkeznek. A valaszadék 65 szazaléka a > | ] I
félretett pénzébdl csak legfeljebb 1 hénapig - | u 30
tudnad fenntartani korabbi életszinvonalat, mig ez 2(5) : 2(5)
a teljes népesség és a jelenleg moratériumban a5 | Lo
lév6 addsok felér6l mondhaté el. Hairom hénapot ) | L 10
meghaladé  tartalékkal az  Eszkdzkezel§ 5 | I | 5
programjaban  résztvev6k  mindossze 12 o A L - )
szazaléka rendelkezik, ami sokkal Legfeljebb 1 1hét-1 1-3hénap 3-6hdénap Tobb mint6

hét hénap hénap

kedvezétlenebb a teljes népességre vonatkozd B Teljes népesség (2019, febr)

23 szazalékos, valamint a moratoriummal él6k O Moratdriumban résztvevd adésok (2021. marc.)

m 2 . . . . . B NET-Ugyfelek (2020. nov.

korében mért 20 szazalékos aranynal. — — EY { = ), = = : ;
Megjegyzés: Ha a hdztartdsdban minden keresd elveszitené az dlldsdat, mennyi ideig lenne képes fenntartani a

Mega’||ap|'thaté, hogy az ESZkakeZel(’j Ugyfe|e| 2 jelenlegi életszinvonaldt? Forrds: EU SILC, MNB Nemzeti Eszkézkezeld kutatds 2020. november, MNB

Moratérium kérdéives felmérés 2021. mdrcius.

szubjektiv jolétiket tekintve is elmaradnak a
teljes népességtdl: 81 szazalékuk csak nehézségek aran tudja fedezni a szokasos havi kiadasokat, mig a teljes
népességen belll 71 szazalékos ez az arany.

A NET ligyfelek helyzetét érdemben tamogattak az alacsony bérleti dijak. Az ligyfelek altal fizetendd havi lakbér a
jelzaloghitel-szerz6dés megkotésekor megallapitott forgalmi érték 1,5 szazalékanak egytizenketted része volt, mely
évente novekedett az inflacid mértékével. A NET Zrt. altal szolgaltatott adatok alapjan az ligyfelek tobbsége havonta
atlagosan 5 és 15 ezer forint kozotti bérleti dijat fizetett. Ezek a dijak jécskan alulmultak a piaci atlagot: mig példaul
2015-ben a NET Ugyfelek altal fizetett bérleti dijak medianja kevesebb mint 10 ezer forint volt, addig a piaci bérleti dijak
medianja ennek kozel tizszeresét, mintegy 97 ezer forintot tett ki. Ez a bérleti dij-kiilonbség a késSbbi években tovabb
nétt: 2019-ben a NET-es bérleti dijak medianja 15

o A NET Zrt.lgyfeleinek eloszldsa a havi dtlagos bérleti dij szerint %

ezer, mig a piaci median 115 ezer forint volt. Ugyan 50 - 100
az Ugyfelek bérleti dija joval kisebb volt a piacinal, 45 1 - %0
de igy is csak 31 szazalékuk tudott legalabb :(SJ 32
alkalmanként félretenni. A kés6bb egydsszegben 3 L 60
visszavasarlok korében ez az arany ugyanakkor joval 25 - - 50
magasabb volt, ezaltal 70 szazalékuk részben sajat 20 T - 40
forrasbdl vasarolta vissza ingatlanat. 12 | | zg
Az alacsony bérleti dijak kovetkeztében a 3 ] o
késedelmes lakbérfizetés és a kilakoltatasok ° < . B . - 0
aranya is mérsékelt maradt. A NET Ugyfeleinek ezer Ft ezerFt ezerFt ezerFt ezerFt ezerFt ezerFt
négyotode sajat bevalldsa szerint soha nem esett mm Osszesen <-Osszesen - kumulalt (jobb skla)
késedelembe a bérleti dijak fizetésével. Azok kozlll,  wegjegyzés: 36154 15, tartai a programba] kikerilé dgyfeleket is. Elsé és utolsd bérleti dij dtlaga.

Forrds: NET Zrt.

akik legalabb egyszer késtek a bérleti dijuk
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megfizetésével, 23 szdzalékkal kotott a NET hatarozott idejli bérleti szerz6dést (HBSZ). A HBSZ egy addssagrendezési
megallapodas volt, amelyben a bérlé vallalta az esedékes tartozasainak megfizetését a HBSZ lejartaig, valamint vallalta
az egylttm(ikodést egy segit6 szervezettel (a Magyar Madltai Szeretetszolgalat vagy a Magyar Reformatus
Szeretetszolgdlat mentordval). A hatarozott idejl bérleti szerz6dést kotott lGgyfelek legnagyobb része teljesitette az
addssagrendezési megallapodas feltételeit, és benne maradt a programban. A NET Zrt. minddsszesen csak valamivel
tobb mint ezer lakaskilritési eljarast folytatott le.

Multinomialis logisztikus regresszios becslésiink alapjan a haztartas és a haztartasfé szamos szociodemografiai és
jovedelmi jellemzGje szerint eltérnek egymastdl a 2019-es nyilatkozattételkor egydsszegben visszavasarlo, a
részletre visszavasarlo és a bérleti jogviszonyt fenntarto tigyfelek:

e mind az egydsszegben, mind a részletre visszavasarldk atlagosan magasabb jovedelmiek, tobbkeresds és
tobbgyermekes haztartasokban élnek, és késébb Iéptek be a NET programjaba, mint a bérl6k (minden egyéb
tényez§ valtozatlansaga mellett);

e az egyOsszegli visszavasarlok atlagosan magasabb iskolai végzettségliek, és kevesebb tipusu fennalld
tartozasuk van, mint a bérl6knek és a részletre vasarldknak (minden egyéb tényez§ valtozatlansaga mellett);

e ahdrom csoport nem kiilénbozik egymastdl teleplléstipus szerint, és nem bizonyult szignifikansnak az eredeti
jelzaloghitel tipusa (lakashitel vagy szabad felhasznalasu jelzaloghitel) és devizaneme (forint vagy deviza) sem.

A Nemzeti Eszk6zkezel6 2012 és 2020 k6zott miikod6 programja a valéban nehéz helyzetii nemteljesit6 jelzaloghitel-
addsok szamara nyujtott kiszamithaté megoldast az adossagspiralbdl valo kikeriilésre és a lakhatas megé6rzésére. A
kedvezményes visszavasarlasi programmal az ligyfelek 86 szazaléka valhat ujra ingatlanja tulajdonosava, igy a NET
teljesitette kitiizott céljat,'® j6 gyakorlatként szolgalva egy jovébeni hasonlé adésmentd megoldas kidolgozasahoz.

19 A keretes irds az adatfelvétel jellege miatt a tarsadalmi célok felSl értékeli a programot, és nem foglalkozik azzal, hogy az intézmény e célokat milyen
koltséghatékonysag mellett teljesitette. A NET Zrt. 2020 novemberében atszervezésre kerllt, és beolvadt a TLA VagyonkezelG- és Hasznosito Kft-be, a
Magyar Nemzeti Vagyonkezel6 Zrt. egy lednyvallalataba.
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5. Jovedelmezbség, t6kehelyzet: a kockazatok jelen-
t0s emelkedése mellett er6s6dott a t6kehelyzet

A hitelintézeti szektor adozott eredménye nem konszoliddlt adatok alapjan 206 millidrd forint, a konszolidalt adatok
alapjan pedig 378 millidrd forint volt 2020-ban. A hitelintézetek éves nyeresége rendre kézel 60, illetve 45 szdzalékkal
cs6kkent a tavalyi évben. A 12 havi sajattéke-ardnyos jévedelmezéség 4,4, az eszk6zardnyos nyereség pedig 0,4
szdzalékra esett vissza, mely értékek 6téves mélypontot jelentenek. Ennek ellenére mérlegfé6sszeg-alapon a szektor tobb
mint 78 szdzalékdt teszik ki azok az intézmények, amelyek pozitiv nyereséggel zdrtdk az évet. A jévedelmezGséget az
el6z6 évhez képest dénté részben, 260 millidrd forint értékben az értékvesztésképzés rontotta, ami eszkézardnyosan a
hosszu tavu dtlagdra emelkedett, ugyanakkor érdemben elmaradt az elmdlt tiz év legrosszabb értékeitél. 2021-ben a
moratdriumban 9 hdnapndl hosszabb ideig tartézkodo hitelek kockdzati besoroldsdnak romldsa, illetve a moratdrium
kivezetése révid tdvon tovdbb csékkentheti a szektor jévedelmezdségét. Pozitivumként értékelheté azonban, hogy
folytatodott a kéltséghatékonysdg javuldsa.

A bankrendszer konszoliddlt t6kemegfelelési mutatdja 2020-ban 18,3 szdzalékra emelkedett, ugyanez az érték a teljes
2020-as eredménnyel szamolva 19,3 szdzalékra teheté. A féléves javuldst elsésorban egyes intézmények évkézi
eredményének auditdldsa és a szoftverek prudencidlis amortizdciéjat bevezetd szabdlyozds okozta, a kockdzati
kitettségérték emelkedését pedig nemzetkdzi szabdlyozdi enyhitések is visszafogtdk. A pufferkévetelmények 2020.
dprilisi felolddsat figyelembe véve a szektor szabad tékéje 2110 millidrd forintra tehetd, és a teljes éves nyereséggel
szamolva valamennyi csoport és egyedi intézmény kitettségardnyos szabad tékéje meghaladja a 4 szdzalékot.

5.1. A nyereséges 2020. évet kovetSen jelents-
sen emelkedhetnek a kockazati koltségek

55. dbra: A hitelintézeti szektor Gsszesitett adézds utdni A jarvanyhelyzet nagymértékben csékkentette a hitelin-

eredménye és vesztesége tézetek korabbi években jellemz6 magas nyereségét. A
100 _MrdFt % szektor addzott eredménye 2020-ban 206 millidrd forintot

Nyereségek: 254,6 Mrd Ft
Veszteségek: 48,8 Mrd Ft
Nettd eredmény: 205,8 Mrd Ft
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tett ki a nem konszolidalt adatok alapjan, ami éves 6ssze-

vetésben kozel 60 szazalékos, 291 millidrd forintos vissza-

esést jelent (55. abra). Bar a masodik félévhez kothet6 138

o millidrd forint meghaladja az elsé félév profitjat, mind a
-100
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-600

masodik félév, mind a teljes 2020-as év az elmult 6t év leg-
gyengébb idGszakai kozé sorolhatdk. A veszteséges egyedi
s0  intézmények mérlegféosszeg-alapu ardnya 22 szdazalékra

T T T S T T |

e
[
o

70 emelkedett. Ebbdl az ardnybdl 5 szazalékpont fidktelepek-

-700 e

-800 80 . . .y ,
2 9 9 8 m s 9w o9 N % @ g hez, 8 szdzalékpont konszoliddltan nyereséges csoportba
R & 8 8 R R 8 R R & 8 R Lo s A s Iy ; ek _
S tartozo intézményekhez, 6 szdzalékpont pedig a valsagke

esztesege

leereséng zelésben aktiv szerepet jatszé szakositott allami hitelinté-
A Nett6 eredmény
O Veszteséges intézmények mérlegfé5sszeg alapu aranya (jobb skala) zetekhez kéthetd. A szektor érdemi része tehat nyereséges

Megjegyzés: Konszolidalt alapon a veszteséges intézmények maradt, és a veszteséges intézmények mérsékelt negativ
mérlegf6osszeg-alapu aranya 11 szézalék volt 2020 végén. Forras:

MNB eredménye sem hat ki érdemben a t6kehelyzetre. A kon-

szolidalt, kulfoldi leanybankok és a bankcsoportokhoz tar-
tozo pénzigyi véllalkozasok eredményét is magaba foglald
nyereség 45 szazalékkal 378 millidrd forintra csokkent, ami
a nem konszolidalt adatokban latottakndl mérsékeltebb re-
lativ csokkenést jelent. A pénzigyi vallalkozasok eredmé-
nye csak enyhe éves visszaesést mutatott, 10 milliard fo-
rinttal 117 millidrd forintra mérsékl&dott.
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56. dbra: A hitelintézeti szektor 12 havi gérdiilé sajat
téke ardnyos addzott eredményének mérlegfé6sszeggel

sulyozott eloszldsa
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Megjegyzés: Havi idGsor egyedi adatok alapjan. Forras: MNB.

57. dbra: A hitelintézeti szektor eredménytételeinek
nomindlis vdltozdsa
Mrd Ft O 100 200 300 400 50
Eredmény - 2019. IV.

Nettd értékvesztésképzés

[ e ]
l -27
I -19
I -17

MUkodési koltségek
Osztalék

Pénzugyi miveletek

Bankadd I -7

Jutalék- és dijeredmény 1 | -3
Céltartalék 1 | -1

Egyéb 1 ‘ 0

0
73
5
1
88

Eredmeény - 2020. IV. !
‘ ‘
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Megjegyzés: Jobb oldalon az eredménytételek 2020 végi nominalis
szintje lathatd. Forrds: MNB.

Kamatjovedelem

5. tabldzat: A 12-havi gordiil6 eszk6zardnyos eredmény
és egyes komponenseinek alakuldsa

Eszkézaranyos
ROA M’f'o.ﬂelves Bruttd Kockdzati | Osztalék- Psnzugw Mikodési
bévilése | kamatmarzs A , miveletek L,
koltségek | bevétel . koltségek
eredménye
2007 14 135 |35 | 05 0,2 0,7 2,7
2008 0,9 21,6 3,0 -0,6 0,5 -24
2009 0,8 23 3,0 -1,2 0,2 2,1
2010 11,3 32 <A 0,2 0,5 A
2011 =2,1 0,3 0,6 =2
2012 -0,5 0,1 -2,2
2013 -0,7 0,2 0,3 5222
2014 0,2 0,0 2,2
2015 0,2 2,2
2016 0,5 0,3 0,1 2
2017 0,5 0,3 0,4 -2,0
2018 14 0,2 0,2 0,4 il
2019 1,2 0,1 0,2 0,4 -2,0
2020 04 -0,6 03
Hls‘torlkus 07 05 02 04
atlag

Megjegyzés: A kockdazati koltségek a nettd értékvesztés- és
céltartalékképzés eredményhatasat jelolik. A feltlintetett értékek az
adott év végére vonatkoznak. Az eredménykomponensek historikus
atlagat 2002 juniusatdl szamoltuk, de a szinskdla csak 2007-t6l
kezd6d6en veszi figyelembe az adatokat. Forras: MNB.

A kimagaslo jovedelmezdségil hitelintézetek ardnya
meredek esést mutatott 2020 soran. Fokozatos évkozi
12 havi
mutatok szintén az

csokkenés eredményeképpen a gordilé

jovedelmez8ségi elmult ot év
legalacsonyabb értékeit vették fel 2020 végén. A szektor
sajatt6ke-aranyos eredménye (RoE) 7,2 szazalékponttal 4,4
szazalékra, az eszkdzaranyos profit (RoA) pedig 77
bazisponttal 0,4 szazalékra mérséklédott (56. abra). Mig a
korabbi években mérlegf60sszeg-alapon a szektor dénté
tobbsége 10 szazalék feletti RoOE mutatdval rendelkezett,
addig 2020 végén mar dontéen csak néhany kisebb
intézmény és fioktelep volt ide sorolhatd. A szektor 72
szazaléka azonban még mindig a 0-10 szazalékos
tartomanyba esett, a minusz 10 szazaléknal alacsonyabb
jovedelmez8ségli intézmények részaranya pedig egész
évben alacsony szinten maradt.

A nominalis eredménytételek kozil csak a

kamateredmény nétt jelent6sebben. A 2020-as eredmény

éves csokkenésének dontd részét az el6z6 évben még

eredményjavitd hatdsu nettd értékvesztésképzésben

bekovetkezett -296 milliard forintos valtozas okozta (57.

abra). A masodik, ennél jéval kisebb mértéki

eredményrontd tétel a személyi jellegli raforditdsok

mérsékl6dése ellenére novekvé mikodési koltségek
voltak. Az

t6kehelyzetét javitd — mérséklédése, illetve a pénzigyi

osztalékbevétel —  lednyintézmények
miveletek eredményének relativ romldsa is szdmottevé
volt. A jutalék és dijeredmény kordbbi években megfigyelt
novekedése megtorpant a gazdasagi aktivitds, illetve a
pénziigyi forgalom lassuldsa folytan. Erdemi javulast a
tudtak
elszamolni, részben a hitelezési dinamikat is tamogatod

hitelintézetek csupan a kamateredményben

allami programoknak és a jegybanki likviditasbévitésnek
kdszénhetben.

A koronavirus-jarvany elsé évében nagyobb mértékben
romlott a szektor jovedelmezésége, mint a 2008-as
pénziigyi valsag els6 éve soran. Az eszkdzaranyos
eredményt a nyereség kedvezGtlen alakulasa mellett a
mérlegfé0sszeg nagymértékd, 23 szazalékos éves bbvilése
is befolyasolta. Az eszk6zok rendhagyd novekedésének

s

nagy részét az allam likviditasbdvit6 intézkedései, illetve a

fizetési moratorium okoztdk. A gyorsabban novekvd
mérlegf6osszeg  ellenére, elsésorban az IFRS 9
szabalyoknak megfeleld, el6retekintd szemlélet
kovetkeztében az eszkdzardnyos kockdazati koltségek

hasonlé mértékben néttek a jarvany sujtotta tavalyi évben,
mint a 2008 szeptemberével kezd6d6 egy évben (5.
tablazat). Bar a kockdzati koltségek a 2002-t6l szamolt
elérték, joval

hosszu tavu atlagukat mar egyeldre
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alacsonyabb szinten tartézkodnak a pénzlgyi valsagot
kdvetd legrosszabb évekhez viszonyitva. A 2008-2009-es
id6szakhoz képest az eszkdzaranyos pénzigyi miveletek
eredménye és az osztalékbevétel kedvez6tlenebbiil
alakultak 2020-ban, az eszkdzaranyos mikodési koltségek
pedig kevésbé mérséklédtek. A kamatozd eszkdzoknek a
jarvanyhelyzettel kapcsolatos likviditdstamogato lépések
kovetkeztében felgyorsult novekedése nem parosult a
kamateredmény azonos (iteml emelkedésével, igy a
kamatmarzs 2,1 szdzalékrél 2 szazalék kozelébe
mérsékl6dott 2020 soran. El6retekintve a moratérium
kivezetésével és a portféliomin6ség romldsdval a
kamateredmény csokkenése varhatd. Az eredménytételek
kozéptavu alakuldsdra a hatékonysag és a versenyhelyzet
valtozasan keresztlil a bankszektor konszolidacidja is
jelent8s hatast gyakorolhat (8. keretes iras).

8. KERETES iRAS: A MAGYAR BANKHOLDING MEGALAKULASANAK HATASA AZ EGYES
RESZPIACOK KONCENTRACIOJARA

A Magyar Bankholding Zrt. megalakulasa altal mérlegf66sszeg alapon Magyarorszag masodik legnagyobb bankja jott
létre. A Budapest Bank, az MKB Bank és a Takarékbank részvételével 2020 decemberében hivatalosan is létrejott a
hdrom intézményt kozOs iranyitds alatt egyesit6 Magyar Bankholding. A Bankholding ezzel mérlegf66sszeg és
hiteldllomany tekintetében is a masodik legnagyobb lett az orszagban miikdédd bankcsoportok kézott. A holding
tagbankjainak kiilonallé mikodését varhatdan 2023-tdl valtja fel a szervezetileg is egységes nagybank.

Piaci koncentrdcio a bankok mérlegf6ésszege, valamint az egyes

A koz6s iranyitasu bankcsoport létrejottével % RS A o B T ST

= .. e pont
ugyan né a bankrendszer piaci koncentraciéja, 20 2250
. P . s . 80 A . - 2000
de az uj szerepl6é mérethatékonysaga és relativ .
.. .. .. , 70 | ° - 1750
piaci ereje révén egyes részpiacokon akar 6o : . — 1500
.. . * ] B
fokozhatja is a versenyt. A koncentracio g | i L 1250
mérésére leggyakrabban alkalmazott mutaték 49 - L 1000
— a legnagyobb bankok egyiittes részesedését 30 - - 750
jelzé koncentracids ratak (CRn) és a Herfindahl- 20 1 - 500
Hirschman-index (HHI)® — szdmszerisitésével 0 7 [ U
p , .. .. P 0 - T T 0
meg nem vonhato le kozvetlen kdvetkeztetés a Mérleg- Lakas- Személyi Haztartasi Vallalati  Vallalati
bankrendszeri verseny alakuldsat illetGen, féosszeg  hitelek hitelek betétek hitelek betétek
ugyanis a szakirodalomban nincsen egységes B Koncentracids rata (CR3) Bankholding nélkul
L L, .. O Koncentracids rata (CR3) Bankholdinggal
allaspont a koncentracid versenyre gyakorolt « HHI Bankholding nélkil {jobb skila)
hatasaval kapcsolatban. A  koncentracié ¢ HHI Bankholdinggal (jobb skala)

emelkedése novelheti a dominans szerepl()’k Megjegyzés: A mérlegf6osszeg mutatoi konszoliddlt adatok alapjdan, a tovdbbi mutatdk a
L ., . ; bankcsoportok egyedi banki adatokbdl aggregdlt dllomdnyai alapjdan szerepelnek. A bekarikdzott
piaci erejét, amit a termékek magasabb reszek a HHIjelentdsnek tekintett, 250-et meghaladd emelkedését jeldlik. Forrds: MNB.

felardban is érvényesithetnek. Azonban egy

20 A Herfindahl-Hirschman index a piacon tevékenyked6 6sszes vallalat szézalékban kifejezett részesedésének négyzetdsszege, értéke 0 és 10000 kozé

sékeltnek, ha 1000 és 2000 kozé esik, és magasnak, ha meghaladja a 2000-et. Forras: Eurdpai Bizottsag (2004): Irdanymutatas a vallalkozasok kozotti
osszefonddasok ellenérzésérdl szolo tanacsi rendelet szerint a horizontélis 6sszefonddédsok értékelésérél (2004/C 31/03).
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dsszeolvadas tobbek kozott a hatékonysadg javuldsan keresztiil akdr alacsonyabb &rakban is lecsapddhat.?! Az
alkalmazott mutatdk a piaci struktira egyéb aspektusait sem ragadjak meg teljeskorlien. Kozepes méretl szereplSk
0sszeolvaddsa —a koncentracié emelkedésének ellenére —versenyt is generalhat, amennyiben csékkenti a korabbi piaci
részesedések egyes szerepl6k kdzotti megoszldsanak relativ egyenlétlenségét.?? Az ellentétes hatdsok sulya révid és
hosszu tavon eltérd lehet.

A legnagyobb emelkedés a korabban legkevésbé koncentralt szegmensek, a vallalati hitel- és betétallomanyok
esetében tapasztalhaté a Bankholding megalakulasa kévetkeztében. A magyar bankpiac a holding megalakuldsa el6tt
a mérlegf6osszegek és a fGbb lakossagi hitel- és betétallomanyok szerint is mérsékelten koncentraltnak szamitott, mig
a vallalati szegmens kozel allt az alacsony koncentracidhoz. A holding megalakulasanak hatasara a mérlegf6osszegek
esetében a harom legnagyobb bank részesedésének 6sszegét jelz6 CR3 mutato értéke 10 szazalékponttal, a HHI pedig
227 ponttal emelkedik. Ez utdbbi nem haladja meg a mérsékelt koncentracié esetén az eurdpai gyakorlatban
jelentésnek tekintett emelkedés 250-es hatarértékét. A lakashitelek és személyi hitelek esetében a CR3 mutatd
kevesebb mint 5 szazalékponttal n6, és a HHI emelkedése sem tekinthetd jelent6snek. A haztartasi betétek piaca
azonban a fuzié hatasara eléri a magasan koncentralt szintet, az dllomany kozel kétharmadaval igy harom bankcsoport
rendelkezik. A vallalati hitelek és betétek esetében a HHI emelkedésének mértéke meghaladja a jelentésnek tekintett
250-es értéket, azonban ezen szegmensek koncentracidja még igy is a haztartasi allomanyok szintje alatt marad. A
jelent6s emelkedést mindkét esetben a forintban denominalt dllomanyok okozzak, a vallalati devizahitelek és -betétek
CR3 mutatdira a fuzié nem hat ki. Az lUgyfélszamokat vizsgalva a koncentraciés mutaték emelkedésének mértéke
hasonlé az dllomanyokéhoz, azonban szintjilk magasabb, igy a betétek mellett a hitelezett haztartasi tigyfelek esetében
is magas koncentraciot jeleznek az 6sszeolvadas hatdasara.

A haztartasi szegmensben a masodik legnagyobb piaci részesedéssel rendelkez6 intézmény jon létre, nemcsak or-
szagosan, hanem valamennyi megyében és a févarosban is. A HHI szintje leginkabb Bacs-Kiskun, Békés és Heves me-
gyékben emelkedik, azonban a koncentracio ezekben a megyékben és jardsaikban tovabbra is inkabb kézepesnek sza-
mit, vagy csak enyhén haladja meg a 2000-es értéket. Bar a magas koncentracioju jarasok aranya dsszességében mar

megkozeliti az 50 szazalékot, mintegy 90 szaza-

A hdztartdsi hiteldllomdnyban mért HHI emelkedése az
dsszeolvadads folytdn

lékukban a HHI értéke nem haladja meg a 2500-
at, igy a kiemelked6en magas koncentracio
nem jellemzd. A kordbbi eréviszonyokhoz ké-
pest ugyanakkor a fuziéval egyes megyékben
érdemben csokken a legnagyobb intézmény re-
lativ folénye. A piaci er6 relativ kiegyenlitése
pedig javithatja a fogyasztok érdekérvényesitd
képességét. Az Osszeolvadd intézményeknek
enyhén eltér6 az orszagos lefedettsége, igy
részben kiegészitik egymdst, mikdzben a sziner-
gidk kiaknazasara, illetve hatékonysagnove-
|ésre is marad tér.

A vallalati hitelezés koncentraciéjanak

novekedése gazdasagi agazatonként eltéréen
HHI emelkedésének mértéke

befolyasolja a bankpiaci eréviszonyokat. A 100
<100 100-150 150-200 [N 200250 Il >250 |

millidrd forintot meghaladd hiteldllomanyu
Forrds: MINB.

agazatok kozul kett6ben jelentésen emelkedik

21 Berger, A. N., Demirglic-Kunt, A., Levine, R., & Haubrich, J. G. (2004). Bank concentration and competition: An evolution in the making. Journal of
Money, Credit and Banking, Vol. 36, No. 6, 433-451.

22 Cetorelli, N. (1999). Competitive analysis in banking: appraisal of the methodologies. Economic perspectives-federal reserve bank of Chicago, 23,
No. 1, 2-15.; Rhoades, S. A. (1995). Market share inequality, the HHI, and other measures of the firm-composition of a market. Review of industrial
organization, Vol. 10, No. 6, 657-674.
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a szektorban piacvezet6 bank piaci részesedésben mért relativ eré6félénye a masodik helyezettel szemben: az
informacio, kommunikacié agazatban 0,4-r6l 17,7, a szakmai, tudomanyos, mdszaki tevékenység agazatban pedig 2,5-
ré6l 15,7 szazalékpontra. Masik harom dgazatban azonban jelent6sen csokken ez az elény: a kereskedelem,
gépjarmUjavitas agazatban 18,1-r6l 8,5, az épitGiparban 18,7-r6l 1,7, az adminisztrativ és szolgaltatast tamogatd
tevékenység szektorban pedig 33,2-r6l 24 szazalékpontra mérséklédik a két legnagyobb hitelezé részesedése kozotti
kilénbség. A felsorolt agazatok hitelpiacanak 60-70 szazalék kozotti savba emelked6 CR3 értékei, valamint a
részesedések egyenl6tlenségének eltérd valtozasa alapjan a ndvekv6 koncentracid tovabbra sem jelent stabilitdsi
kockazatot a diverzifikaciot és az dgazatok egy-egy intézményre valo rautaltsagat tekintve. Ezenfelll az 4j intézmény
|étrejotte el@segitheti, hogy az dgazatok megfelel6 kiszolgdlasdhoz tobb bank is kelléen széles korli tapasztalattal,
tuddssal rendelkezzen, igy béviiljenek a vallalatok valasztasi lehetdségei.

Osszességében a Bankholding létrejotte a haztartasi szegmens aggregalt allomanyait vizsgalva nem emeli jelentds
mértékben a koncentraciot, azonban a szegmens ligyfélszamait, és betétallomanyat tekintve a koncentracio szintje
mar magasnak tekinthet6. A haztartasi hitelpiac koncentracidja egyes megyékben és jarasokban jelent6sen néhet,
aminek esetleges versenyt érint6 negativ hatasait a fizié okozta szinergiak kiaknazasa mellett az is ellenstlyozhatja,
hogy kiegyenlitettebb lesz a legnagyobb piaci szerepl6k relativ piaci eréviszonya. A vallalati allomanyok
koncentracidja nagyobb mértékben nd, de tovabbra is ez a szegmens marad a legkevésbé koncentralt, és a gazdasagi
agazatok hitelpiacait vizsgalva a koncentracio emelkedése nem néveli érdemben a stabilitasi kockazatokat.

58. dbra: A hitelintézetek eszkézardnyos netté A jarvany masodik hulldmaval a kockazati koltségek is
értékvesztésképzésének mérlegfébsszeggel sulyozott megemelkedtek. A 2020-ban elszdmolt 260 millidrd forint
eloszldsa értékvesztésképzéshbol 126 milliard forint kéthetd a maso-

dik félévhez. Bar a jarvany elsé hullamanak végével a har-
% -0,20 0,16 -0,12 -0,08 -0,04 000 004 008 012 016 020

\ \ \ \ madik negyedévben az értékvesztésképzés is lelassult, a

ZOZ[:;H | ‘ ‘ I I masodik hulldmmal érintett, utolsé negyedévben a hitelin-

ror0. 1. _:Ii:” tézetek 90 milliard forint értékvesztést képeztek. Egyben

elmondhatd, hogy egyes intézményeknél az elsé félévben

2020. 11, _:I: még el6forduld pozitiv eredményhatasa visszairasok ara-

1 nya visszaesett, és gyakorlatilag altaldnossa valt a magas
2020. Ill. . ‘ I H

eszkdzaranyos értékvesztésképzés (58. abra). Az értékvesz-

2020. Iv. n ‘ I tésképzés ezen mértéke ugrasszerld romldst jelentett a ko-

‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ rabbi években jellemz§ visszairdsokhoz képest.
% 100 80 60 40 20 0 20 40 60 80 100

W Nettd év./mf6.: -0,2% alatt ENett6 év./mfo.: 0,2% — -0,1% A moratérium meghosszabbitasa ellenére mar 2021 elsé
O Netté év./mfé.: -0,1% — -0,0% O Nett6 év./mfé.: 0,0% — 0,1% R . . , .
O Nett év./mfo.: 0,1% — 0,2% B Nett6 év./mfé.: 0,2% felett félévében jelentésen emelkedhetnek a kockazati
O Szektoralis netto év./mfé. (felsd sk.)

koltségek. A moratérium 2020-ban elszamolt, jelenértékre

Megjegyzés: A zold kategdridk nettd értékvesztés-visszairdst, a piros gyakorolt negativ hatasa enyhén meghaladja az 50 milliard
kategoriak pedig netto értékvesztésképzést jelentenek. A 2017-2019
idGszakban az intézményeket az atlagos mérlegféosszegiikkel vesszik
szamba az 4tlagos eszkdzaranyos nettd értékvesztésképzésiik szerinti azonban — a szamviteli szabalyok el6retekintd jellege miatt
kategoriaban. Forras: MNB.

forintot a szektor egésze szintjén. Ez a veszteséghatas

— tobb nagybank esetében mar a moratérium 2021.
juniusig tartd meghosszabbitdsdnak eredményhatasat is
magaban foglalja. A moratdériumban 9 hénapndl hosszabb
ideig tartozkodd hitelek egy részének varhatd Stage 2-be
valé atsoroldsa és a moratérium kivezetése 2021-ben még
nagyobb mértékben novelheti a kockazati koltségeket és
még jobban visszavetheti a jovedelmezGséget. ElGzetes,
konzervativ becsléseink alapjan mintegy 300 milliard
forintos értékvesztésképzéssel jarna az elsé negyedévben,
ha minden olyan Ugylet atsorolasra keriilne Stage 2-es
kategdridba, mely legaldbb 9 hdnapot toltott
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moratoriumban. Ez a potencidlis veszteség a bankok
t6kemegfelelését érdemben nem veszélyeztetné. A
varhatd hatas raadasul ennél kisebb (9. keretes irds). A
moratdriumot kovetd 6 hdnapos megfigyelési id6szakban
megfelelGen torlesztett Ugyletek esetében pedig az
értékvesztés késébb visszairhatd lesz. 2021-ben a névekvé
kockazati koltségek ellenére az MNB Piactudas
felmérésének keretében megkérdezett bankok mindegyike
nyereséges mikodéssel és donté tobbségik
jovedelmez8ségének javulasaval szamol.

9. KERETES [RAS: A PANDEMIA ES A FIZETESI MORATORIUM HATASAI AZ
ERTEKVESZTESKEPZESRE
A pandémia okozta gazdasagi valsag és a fizetési moratériumok hatasara egyre nagyobb hangsulyt kap a jelenleg

még teljesit6, valamint a moratérium altal védett allomanyok kockdazatainak és a nemteljesit6vé valas
valészinliségének nyomon kovetése. Erre az MINB 2020. aprilis 18-ai korlevelében kiilon is felhivta a hitelintézeti

szektor figyelmét, valamint a kockazatok hatékony azonositasa érdekében szigoribb monitoringfeltételek alkalmazasat
javasolta az intézmények szamara.

7z oz

Az intézményi gyakorlatok alapjan a teljesité allomanyok (Stage 1, Stage 2) vonatkozasaban az értékvesztés
névekmények alapvetGen az alabbi indokok mentén keriiltek megképzésre 2020 soran:

- azlgyfelek nemteljesitési valdszinlség (PD) értékeinek elGretekinté modon torténd becslése (6sszhangban az
IFRS 9 elGirasaival) sordn alkalmazott makrogazdasagi elGrejelzésekben bekovetkezett jelentés romlas a
pandémia okozta gazdasagi vilagvalsagra reagalva,

- a monitoringfolyamat soran azonositott megndvekedett hitelkockazat miatt az lgyletek szamos esetben
keriiltek Stage 2 kategodriaba atsorolasra, ami a teljes élettartam alatt varhatoé veszteség megképzésével jar,

- szamos intézmény képzett tobblet értékvesztést (overlay keretében) a modellek szakértSi alapu
kiigazitasanak keretében, portféliora vagy részportféliokra megadott paraméterek (PD érték, moratorium
igénybevétele, az Ugyfelek d&gazati besorolasa, korai el6rejelzé rendszerek (EWS) szamlaforgalommal,
jovedelmi adatok valtozasaval kapcsolatos jelzései) mentén végzett korrekciokkal.

Mindezek csokkentik annak kockdzatdt, hogy a moratérium altal rejtett problémas kitettségek a moratérium lejartat
kovetBen sokkszer( értékvesztés novekedést okozzanak az intézményeknek.

Az értékvesztésszamitasi gyakorlat szempontjabol kiemelt jelent6séggel bir, hogy az Eurépai Bankhatésag (EBA)
2020. december 2-an a COVID-19 valsagra tekintettel alkalmazott fizetési moratériumokrol sz616 iranymutatasainak
alkalmazasi idejét 2021. marcius 31-ig meghosszabbitotta, valamint alkalmazhatdsagi id6korlatot hatarozott meg. A
hosszabbitassal egyid6ben megallapitott alkalmazhatdsagi idékorlat szerint a 2020. szeptember 30. utan végrehajtott
fizetési atlitemezés esetében az iranymutatdsban meghatarozott kedvezmények csak akkor alkalmazhatéak, ha a
moratoriumban elt6ltott id6 nem haladja meg a kilenc honapot. Az alkalmazhatésagi id6korlat bevezetésének oka az,
hogy minél hosszabb ideig veszi igénybe egy ligyfél a moratériumot, annal valdszinlibb, hogy strukturalis pénzigyi
nehézségekkel kiizd.

Az EBA altal meghatarozott idGkorlat kovetkeztében az EBA iranymutatas konnyitési feltételei nem alkalmazhatok
a kilenc hénapot meghaladéan moratériumban lévé kitettségek esetében, azaz egyedi vizsgalat alapjan sziikséges az
intézménynek dontést hoznia az egyes kitettségek atstrukturalt kovetelésként torténd nyilvantartasardl és a Stage 1-

bél Stage 2 kategodridba torténd atsoroldsardl a moratérium kapcsan megkotott szerz6désmaodositasok kovetkeztében.
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Az EBA altal bevezetett id6korlattal 6sszhangban az MNB a 2021. januar 21-én kiadott médositott IFRS 9 vezetdi
korlevélben f6 szabdlyként fogalmazta meg azon kitettségek atstrukturdlttd torténé mindsitését és ennek

koévetkeztében a Stage 2-es kategdriaba sorolasat, amelyek 9 hénapnal hosszabb id6t toltottek moratériumban,

mivel feltételezni indokolt, hogy a , . L . L
Stage besorolds a moratériumos részvétel fiiggvényében
kotelezettnek a pénziigyi
9 HONAP FOLE NG A
MORATORIUMBAN
TOLTOTT IDESZAK

 NEM LEP BE A MORATORIUMBA 2021. MARCIUS 31. UTAN

kotelezettségei teljesitésével I ( 3
* 9 HONAPNAL KEVESEBBET TOLT BENNE LEP BE A MORATORIUMBA

pénzigyi nehézségei vannak vagy
varhatdan lesznek. Ettdl a

BIZONYITEK KIMUTATHATOAN
HITELEZESI STAGE 2 NEM NGTT A
VESZTESEGRE HITELKOCKAZAT

NEM NO
JELENTOSEN A
HITELKOCKAZAT

feltételezést6l és a  kitettség JELENTGSEN NG

atstrukturalt kitettségként torténé ALLITESKOCHS

nyilvantartasatél  egyedi  alapon
STAGE 1 STAGE 2 STAGE 3 STAGE 1

2021. JANUAR 1. -2021. JUNIUS 30.

azonban abban az esetben el lehet

tekinteni, ha az intézmény megfelel§ v
) o , . i ) MORATORIUMOT
evidencidval ald tudja tamasztani, KOVETG 6 HONAPBAN

hogy az tigyfél pénziigyi helyzetében FIZETOKEPES

nem kovetkezett be romlas.
STAGE 1

A korlevélben szereplé elvarasok
teljesitését az MNB 2021 januarjatol

s

varja el, és a sziikséges atmindsitéseket az els6 negyedév végéig kell lekonyvelniiik az intézményeknek, ami jelentds

Forrds: MNB.

hatast gyakorolhat az értékvesztés szintjére. Az MNB becslése alapjan a lakossagi szegmensben mintegy 200 milliard,
a vallalati szegmensben pedig 100 millidrd forintos tovabbi értékvesztésképzést vonna maga utdn abban az esetben,
ha minden olyan lgyletet atsorolnanak Stage 2-es kategdriaba, mely legalabb 9 hdénapot toltott moratériumban. A
varhaté értékvesztésképzés azonban ennél kisebb, egyrészt mivel egyes intézmények a fenti szabalyozdi elvarasok
hatdsat mar a 2020. év végi eredményeikben szamszerUsitették, masrészt az atsorolds alél mentesiilnek azok az
lgyeletek, melyeknél bizonyithatéan nem kovetkezett be romlas az adds pénziigyi helyzetében. Emellett érdemes
megjegyezni, hogy kitettségaranyosan joval magasabb hatas varhaté azoknal a — jellemz&en lakossagi Ugyfélkorrel
rendelkez6 — intézményeknél, amelyek nem rendelkeznek az Ugyfelek pénziigyi helyzetének nyomon kovetésére
szolgdld informacidkkal (pl. szamlaforgalom). Az értékvesztés elsé negyedévre becsilt emelkedését kozéptavon
mérsékelheti, hogy a moratérium végét kdvet6en a kijelolt fél éves megfigyelési id6szak alatt késedelem nélkil
torleszt8, 9 honapnal hosszabb ideig moratéoriumban tartdzkodo lgyletek visszasorolhatdk lesznek Stage 2-bdl Stage
1-be.

Osszességében megallapithaté, hogy a hitelintézeteknek 2021 els6 negyedévében szamos, a fizetési moratériumban
legalabb 9 hdonapig részt vevd kitettséget kell majd atsorolniuk Stage 2 kategdridba. Ez az elGiras becslésiink szerint
akar 300 milliard forint tobblet értékvesztést is jelenthetne a teljes szektorra nézve, ha minden ilyen iligylet
atsoroldsra keriilne. Ugyanakkor a varhaté hatas kisebb, mert az iigyletek egy része bizonyithatéan megfelel a Stage
1 besorolas feltételeinek, valamint egyes intézmények ennek a hatasnak egy részét mar a 2020-as eredményiikben
érvényesitették. A moratériumbdl vald kilépést koveté hat honap soran teljesitének bizonyulé ligyletek esetében

pedig majd visszasorolasra, tehat értékvesztés visszairasra is sor kerilhet.
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59. dbra: A miikédési kéltségek, a hdlozati egységek és  Folytatodott a miikodési koltségek eszkézaranyos

a 2020 el6tt jellemz6, 2 szazalékot meghaladd szintje ala
tehet6. A mikodési koltségek javulasa abban is tetten

az dllomdnyi létszam alakuldsa szintjének javulasa. Az eszkdzaranyos miikodési koltségek
28 2 ezerdb, tizezerdb , o 2019 elején kezd6d6 mérsékl6dése 2020-ban folytatédott
7 (59. 4bra). Az év vége felé el6szér csdkkent 1,8 kozelébe,
;:(2) i amihez azonban az alacsony koltségigényd likvid eszkdzok
el bdviilése, a fizetési moratérium és kisebb mértékben a
i:g ] forint gyengitilése is hozzajarult. Ezektdl a tételektdl szlirve

bl 0 érhetd, hogy a személyi jelleg( raforditasok évek Gta most

(MMM

el6szor nominalisan is mérséklédtek. A valtozashoz

hozzajarult a fiokhalézatok évek ota folyd fokozatos

B Eszkdzaranyos értékcsokkenési leiras

EEszkbzardnyos egyéb igazgatisi koltségek racionalizaldsa (10. keretes irds), a takarékszévetkezeti

B Eszkdzaranyos személyi jellegli raforditasok B £z . e Lo 1z . T
~o-Hlozati egysegek szama (jobb skala, ezer db) integracio szinergidinak érvényesiilése, illetve a digitalis
-o-Atlagos dllomanyi létszém (jobb skéla, 10 ezer db) banki (gyintézési csatornak jarvanyhelyzet kapcsan

Megjegyzés: Az eszkdzardnyos tételek 12 havi gordulé adatokat

. megnoévekedett igénybevétele is.?3
mutatnak. Forras: MNB.

10. KERETES IRAS: FIOKBEZARASOK MAGYARORSZAGON - HOGYAN ORIZZUK MEG A
HATEKONYSAG ES A PENZUGYI SZOLGALTATASOK ELERHETOSEGE KOZOTTI EGYENSULYT?

Az egész Eurdpaban és igy Magyarorszagon is tapasztalhaté bankfiok bezarasi trend el6térbe helyezte a pénziigyi
szolgaltatasokhoz valé hozzaférés kérdését. A klasszikus banki miikddésben a kereskedelmi banki fiokok meghatdrozo
szerepet jatszottak a hitelezés és igy a piaci részesedés novelésében. A hitelintézetek stratégiajaban a piacszerzés egyik
legalapvet6bb mddszere a bankfidkkal valé megjelenés volt az addig még nem kiszolgdlt teriileteken. E motivaciok
mentén a bankfidkok szama egészen a 2008-2009-es pénziigyi valsagig emelkedett, mind Magyarorszagon, mind az
Eurdpai Unidban. A valsag kitdrése 6ta azonban fidkbezarasi trend tapasztalhatd, melyet a hitelintézetek hatékonyabb
mikodésre vald torekvése 6sztonoz. A teljes Eurdpai Uniot tekintve a bankfidkok szama 31 szazalékkal csokkent 2008

és 2019 kozott, mig Magyarorszagon 2019- Bankfiék nyitdsok, zdrdsok és az llomdny alakuldsa
ben 44 szazalékkal volt kevesebb bankfidk a 200 db Magyarorszdgon 2008. szeptember és 2020. december kbz6tt db 4000
2008-as allapothoz képest.?* A fiékbezardsok
a hatékonysag novekedésén tul?> azonban 3°0 ] p BE
megnehezithetik a fogyasztok szamara a 300 - - 3000
pénzigyi szolgdltatasok elérését, és felmerila 250 - - 2500
kérdés, hogy a digitalis csatorndk tokéletesen ., | L 2000
helyettesiteni tudjak-e a fizikai banki
. ’ z . 7 s 7 150 1 B 1 500
infrastrukturat a fidkkal mar nem rendelkez6
) 100 - - 1000
régiokban.

50 - - 500
Magyarorszagon a 2008-2009-es pénzigyi

0 - -0

valsagot kovet6en két iitemben valdsultak

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

meg tomeges fiokbezarasok. Elemzésiink a
2008. szeptember és 2020. december kozott EmZairas Nyitds -@-Allomany (jobb skéla)

be kéVetkeZé’ flO knyitaso kat es Zaraso kat Megjegyzés: A bankfidk dllomdny az adott év végi dllapotot tiikrézi. A 2008-as bankfidk nyitdsok és zdrdsok az év utolsé
négy hénapjdra vonatkoznak. Forrds: MNB.

tartalmazd adatbazisra épill. Ezen id6szak

23 A hitelintézetek digitalis transzformacidjanak lendiletét komplex stratégiak kialakitdsa is fokozhatja a kévetkezé években: https://www.mnb.hu/le-

toltes/4-2021-dig-transzformacio.pdf

24 ECB (2021): SSI - Banking Structural Financial Indicators, European Central Bank. Elérhetd: https://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=9689719
% A banki hatékonysag ndvekedése mind az MNB, mind az EKB esetében kiemelt célként fogalmazdédott meg az elmult években. A hatékonysag
novekedése a koltségek csokkenésével és végs6 soron alacsonyabb hitelkamatokkal jar, ami a fogyasztok szamara is elényoket jelent.
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alatt 177 Uj hitelintézeti fiok nyitasara és 1807 fidk bezarasara kerilt sor, valamint tovabbi 66 esetben az adott
hitelintézet telepulésen belili kdltozése volt megfigyelhet6. A valsag kitorését kdvet6 idészakban a fiokbezarasok és a
fioknyitasok szama még kiegyenlitetten alakult, tomeges fiokbezarasokra 2010-t8l kerult sor. Két f6 fiokbezarasi hullam
volt: 2012 és 2015 kozott jellemzben a nagyobb kereskedelmi bankok tomeges bankfiok bezarasai mentek végbe, mig
2017 és 2019 kozott a fidkbezarasok tulnyomorészt a takarékszévetkezeti integraciohoz kotédtek.

A bezarasok miatt jelent6sen megnovekedett a bankfiokkal nem rendelkezé telepiilések szama, valamint az ezen
telepiilésekhez legkdzelebb taldalhato bankfiokoktol mért tavolsag is. A bezardsok nem kerilték el a kisebb, egy-egy
bankfiokkal rendelkezé telepiiléseket sem. Mig 2008-ban a bankfiok nélkili telepilések szama 1729 volt
Magyarorszagon, addig az els6 bezarasi hulldmmal 2015 végére 1889-re béviilt, majd 2020 végén mar 2456 bankfiok
nélkili telepiilés volt az orszagban. Ezek a telepiilések urbanizacids szint tekintetében meglehetésen homogének:
korukben 2445 kozség, és minddssze 11 vdros taldlhatd. A fidkbezarasok kovetkeztében 2008 és 2020 kozott 950
ezerrél 2 milliéra emelkedett azon lakosok szama, akiknek telepiilésén nem talalhaté bankfiok. A bankfiok nélkal
maradt teleplilések esetében a legkdzelebbi bankfidoktdl vett koziton mért tavolsag egy olyan indikdtor, mely a
pénziigyi szolgdltatasokhoz valé hozzaférés fizikai dimenzidjat képes jol leirni. 2008-ban a bankfiokkal nem rendelkez6
telepulések 90 szdzalékdanal maximum 10 km-re volt a legkdzelebbi bankfiok kdzuton, majd 2015-re a telepilések
szamanak novekedése mellett az ardny enyhén, 84 szazalékra csdkkent. 2020-ra viszont jelentGsen atrendez6dott a
kategdriak kozotti eloszlas (lasd a kovetkez6 dbrat), és Osszességében novekedtek a legkozelebbi bankfioktdl vett
tdvolsagok. Példaul a 15 km feletti kategdridba tartozo telepiilések szama 2008 és 2020 kozott nagymértékben, 24-rél
298-ra emelkedett. A legkdzelebbi bankfioktdl vett tavolsag igy 2020 végén a bankfiok nélkili telepilések

lakdnépességét  tekintve  atlagosan 8,3
A bankfiokkal nem rendelkezé teleptilések legk6zelebbi bankfioktol

vett tdvolsdga hdrom idépontban
db g P db

kilométer volt. Mindebbdl kitlinik, hogy a

1200 1200 fidkzarasi trend, és annak kiemelten a masodik
szakasza, a kozségek egy meghatarozd
1000 - - 1000 _z.o4 y e Py ey
részében megnehezitette a hitelintézeti
) | gog  Szektorral vald fizikai kapcsolattartast, ami
leginkdbb az id6sebbeket és az anyagilag
600 - - 600 hatranyosabb helyzetben lév6ket
(munkanélkiliek, tartés betegek) érintheti.
400 - 400 Kevésbé relevans a probléma azon telepiilések
0w L o esetében, melyeknél az egyéb szolgaltatas-
infrastruktura, valamint az elérhet6
0 ‘ -0 munkahelyek meghatarozo része egyébként is a
0L Sl 92 b 15 legkozelebbi bankfiokkal rendelkezé
02008 m2015 W2020 telepiilésen talalhato, hiszen ekkor az egyéb

Forrds: MNB. adminisztracids Ugyintézéshez is utazni kell.

A fizikai infrastruktura hianyaban a digitalis banki megoldasok konnyithetik meg a pénziigyi szolgaltatasok
elérhet6ségét, ennek azonban jelenleg még vannak korlatjai. A bankfiokok fizikai jelenlétének hianyat az online banki
szolgaltatdsok még szélesebb kdrben vald elterjedése ellenstlyozhatja az Ggyintézés online lehetdségeinek teljeskor
megteremtésével és az ligyfelek ennek igénybevételére vald 0sztonzésével. Bar az online bankolas elterjedtségérdl
nem rendelkeziink telepilés szintl informacidval, az egy fére jutd internet el6fizetések telepililésenkénti szama
indikaciét nyujthat az online bankoldsi szokdsokra vonatkozdan is.?® A 2020 végén bankfidkkal nem rendelkezd
telepiiléseken az egy fére jutd internetel6fizetések szamat mutatd térképbdl kitlinik, hogy jelentés atfedés van a
kedvezétlen bankfidk elérhet6ség és a mérsékeltebb internethasznalat kozott, hiszen erGsen feliilreprezentalt az
internethasznalat szempontjabdl alsé kvartilisbe tartozo teleplilések szama. Ez leginkabb az észak-magyarorszagi és

26 A KSH 2018-as Digitalis gazdasag és tarsadalom kiadvénya alapjan a lakossag 76 szazaléka gyakran haszndlja az internetet, ezen belil pedig 54
szazalék szokott online bankolni.
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észak-alféldi régiok hatdrmenti telepiiléseire, valamint a dél-dunantili kistelepiilésekre &sszpontosul.?” Ezen
eredmények raerdsitenek arra, hogy a bankfiok bezarasok ellensulyozasaként a pénziigyi szolgaltatasok online térben
vald intézési lehetfségének minél szélesebb korli megteremtése kiemelt célként kell szerepeljen, melynek elmaraddsa
a formalis pénzlgyi rendszerbdl valo kiszorulast, illetve az informdlis pénzlgyi rendszer nagyobb mértékd
igénybevételét idézheti el8, kiemelten ezen térségekben.?® A bankfiékok nehezebb elérése ugyanakkor névelheti a mar
kiépult digitalis infrastruktira kihasznaltsagat, példaul a készpénzfelvételhez sziikséges utazasi id6 novekedése
0sztonozheti a gyakoribb kdrtyahasznalatot.
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Megjegyzés: Az dsszes telepiilésre vonatkozo 10,1951 - 0,241
internethaszndlati eloszlds kvartilisei szerint 10,2411 - 0,279
szinezve. Forrds: KSH, ITM, MINB. B 0,2791 - 0,864

Az MINB sajat hataskorében mar szamos, a hazai bankrendszer digitalizaciojat tamogato lépést tett, de a digitalis
megoldasok térnyeréséhez tovabbi dllami szerepvallalas is sziikséges. Bevezetésre keriilt az azonnali fizetési rendszer,
az MINB javaslatara®® elindult a NAV keresetkimutatdsok online lekérdezhet&sége, 2021-ben piacra lépnek az MNB ltal
mindsitett, teljeskord online hitelnyujtds térnyerését tdmogatd Mindsitett Fogyasztébarat Személyi Hitelek, és elindult
egy kozponti adatbazison alapuld statisztikai ingatlan-értékbecslési rendszer kereteinek kidolgozasa is. A digitalizacids
megolddsok alkalmazasahoz és térnyeréséhez azonban tobb esetben allami szerepvallaldsra lenne sziikség
szabalyozdsok moddositasan vagy 6sztonz6k bevezetésén keresztil. Az lgyfelek tavoli azonositdsa tekintetében
szlikséges egy egyszerl, széles korben elérhet6 technoldgiai megoldason alapuld, kdzponti azonositdsra szolgdld
platform (pl. K6zponti Azonositasi Ugynok) és a kapcsolédd jogszabalyi kévetelményrendszer kialakitdsa. A banki
hitelezési és kockdazatkezelési folyamatok hatékonysdganak ndvelését és az addsok altal fizetend6 koltségek
mérséklését szolgalnd a meglévd allami adatbazisok 6sszekotésének és harmadik felek altali elérhetdségének lehetévé
tétele. Egy a kozjegyzGi hitelesitést virtualisan megvaldsitd, annak hitelkockazat-mérséklé és fogyasztovédelmi el6nyeit
megtartd digitalis rendszer kiépitése pedig jelent6sen csokkentené a hitelezés kozvetlen koltségeit. A digitalis
lehet6ségek megfelel6 mértékl kihaszndldsat a fogyasztok pénziigyi tudatossaganak és digitdlis készségeinek
fejlesztése is érdemben eldsegithetné.

27 Fontos kiemelni, hogy az internetelérést tekintve jelenleg mar nem kinalati problémardl van sz, hiszen mobilinternet szinte mindenhol elérheté az
orszagban. Az egy fére jutd internetel&fizetések szamaval az internethasznélatra vonatkozo fogyasztdi szokdsokat probaltuk kozeliteni.

28 El-Meouch és szerz6térsai (2020): Az uzsorahitelezés nagysagrendi és terileti becslése, Hitelintézeti Szemle, 19. évf. 2. szam, 2020. junius, 107-132.
0. DOI: http://doi.org/10.25201/HSZ.19.2.107132

29 Az MNB a hazai pénziigyi rendszer digitalizacidjanak és ezaltal versenyképességének 6sztonzése érdekében szamos tovabbi javaslatot fogalmazott
meg FinTech stratégidjdban, valamint a hitelintézetek digitélis transzformdacidjardl sz616 ajanldsaban.
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Osszefoglalva elmondhaté, hogy a 2010-es évek tomeges fikbezarasainak eredményeképpen 2019 végén 44
szazalékkal volt kevesebb bankfiok Magyarorszagon, mint 2008-ban. 2020-ig raadasul jelent6sen, 42 szazalékkal
emelkedett a bankfiokkal nem rendelkezé telepiilések, tobbségében koézségek szama, igy mar 2 millié f6 lakik
bankfiok nélkili telepiilésen. Ezzel parhuzamosan a legkézelebbi bankfidktol vett tavolsagok is néttek. Mindezek
hatasara a bankokkal val6 fizikai kapcsolattartas joval nehezebbé valt szamos ligyfél szamara, ami az orszag egyes
teriiletein érdemben ronthatja a pénziigyi szolgaltatasok elérhetGségét. Emiatt kiilonosen fontos lenne a digitalis
banki megoldasok szélesebb korii elterjedése és fejlesztése, amihez jelentds allami szerepvallalasra lenne sziikség,
példaul az ugyfelek tavoli azonositasanak, az allami adatbazisok Osszekotésének és harmadik felek altali
felhasznalhatésaganak, valamint a k6zjegyzGi hitelesités digitalizacidjanak megvaldsitasa terén.

60. dbra: A bankrendszer konszoliddlt t6kemegfelelése
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Megjegyzés: A 2014 el6tti adatok eltéré prudencidlis és szamviteli
sztenderdek mellett késziiltek. A 2020. decemberi adatok is a
t6kekovetelményekkel kapcsolatos enyhitések nélkil szerepelnek.
Forrds: MNB.

61. dbra: A TMM vdltozdsainak dekompozicidja
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Megjegyzés: A TMM esetében szazalékpontos véltozasok lathatdk. A
szamlalo (nevezd) egyes tételeinek esetében az abra azt mutatja, hogy
a nevezd (szamlald) valtozatlansaga esetén az adott tétel valtozasa 6n-
magaban hogyan hatott volna a TMM szintjére. Ebbdl kifolydlag az
egyes tételek véltozasainak 6sszege nem egyenl6 a TMM szazalékpon-
tos valtozasaval. A CET1 az els6dleges alapvetd t6két, az AT1 a kiegé-
szitd alapvet6 t6két, a T2 pedig a jarulékos t6két jeldli. Forras: MNB.

5.2. Az éves eredmény és a szabdlyozéi
enyhitések javitottak a tokemegfelelést

Jawvult a bankrendszer konszolidalt t6kemegfelelése az
el6z6 év végéhez képest. A bankrendszer konszolidalt
t6kemegfelelési mutatdja (TMM) 2020 masodik félévében
17,6 szazalékrdl 18,3 szazalékra emelkedett (60. abra).
Tekintettel a jegybank altal 2021. szeptember 30-ig
meghosszabbitott osztalékfizetési korlatozasra, a 2020-

ban

realizalt eredmény — auditdldst megel6z6en -
figyelembe nem vehet6 részével egyitt szamolva ugyanez
az érték 19,3 szazalékra tehet6. A névekedés a szavatold
téke 6,5 és a teljes kockazati kitettségérték (TREA) 5
szazalékos éves boviilésének eredGjeként valdsult meg. A
decemberi teljes t6kekovetelmény mutatéban (OCR)
szerepl6, de az aprilisi jegybanki enyhités értelmében
jelenleg nem kotelez6en betartandd 2,5 szazalékos
t6kefenntartasi (CCoB) kovetelmény nélkil szamolva a
szabad t6ke 2110 millidrd forintra tehetd. Emellett a
jegybank a Il. pilléres t6keajanlas (P2G) enyhitését 2021
végéig meghosszabbitotta.

Mind a mind a
intézkedések javitottak a TMM szintjét. A jarvany el6tti —

pozitiv eredmény, szabalyozéi
magas jovedelmez6séggel, portfélidtisztitassal, de egyben
erés években

rendszerint a CET1 t6kéhez soroland6 eredménytartalék és

hitelezési dinamikaval jellemzett -

a hitelkockazati kitettségérték béviilése volt
megfigyelhetd. Bar az els6 hullamot megel6z6en 2020 elsé
negyedévében még a kordbbi trendnek megfelel6en nétt a
hitelkockazati kitettségérték, a nemzetkozi — elsGsorban a
kilfoldi kormanyzatokkal és kdzponti bankokkal, illetve a
kkv szegmenssel szembeni kitettségekre vonatkozd -
enyhitések®® mérsékelték a TMM nevez8jét és annak
tovabbi novekedését (61. abra). A harmadik, illetve
negyedik negyedévben

rendre az évkozi eredmény

auditalasa és a szoftverek prudencialis amortizacidjat

30 A CRR modositdsa megtekinthetd az alabbi oldalon: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32020R0873

60 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES e 2021. JUNIUS



https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2021-evi-sajtokozlemenyek/atmeneti-intezkedesek-a-felugyeleti-tokekovetelmennyel-tokeajanlassal-es-az-osztalekfizetesi-korlatozassal-kapcsolatban
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32020R0873

JOVEDELMEZOSEG, TOKEHELYZET: A KOCKAZATOK JELENTOS EMELKEDESE MELLETT ERGSODOTT A TOKEHELYZET

62. dbra: A bankok eloszldsa a teljes tékekévetelmény bevezetd Uj szabalyozds®! emelték a szavatold t6ke szintjét.
feletti szavatold téke szerint a teljes kitettségértékkel Ennek kdszonhet8en a CET1 és T1 rata rendre 15,8 és 16,2

sulyozva szazalékra n6tt 2020 végére.
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Megjegyzés: IV.* a pufferkivetelmények 2020 decemberében valamennyi intézménynek 4 szazalék feletti TREA-aranyos
érvényes enyhitései melletti értékek. A kategoéridk a teljes szabad puffere van.

t6kekovetelmény feletti szavatold téke szintjét jelolik a teljes

kockdzati kitettségérték ardnyaban. A szavatold t6ke tartalmazza a

teljes évkozi vagy év végi nyereséget is. Forrds: MNB.

31 Az Uj szabdlyozas értelmében enyhiil a szoftver jelleg(i eszkdzok levondsi kdtelezettsége a szavatold t6kébdl: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R2176&from=EN
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6. Piaci és banki likviditas: b6séges bankrendszeri
likviditas, kiegyensulyozott finanszirozasi szerkezet

A révid hozamok az egyhetes betéti kamat vdltozatlan, 0,75 szdzalékos szintje kériil alakulnak, mig a hosszu hozamok a
nemzetkézi folyamatokkal pdrhuzamosan érdemben emelkedtek az év eleje ota. Az MINB likviditdsbévité programjai
tovabb folytatodtak, ami a kormdnyzati intézkedésekkel kiegésziilve a bankrendszer operativ likviditdsi tartalékainak
tovabbi béviilését eredményezte. A belféldi devizabetétek névekedésével padrhuzamosan csékkent a bankrendszer kiilféldi
devizafinanszirozdsa, ami kiegyensulyozottabb devizaszerkezetet eredményezett. A bankrendszert az elhuzdédo
jarvdnyhelyzetben is stabil, kiegyensulyozott finanszirozds jellemezte, amely megfelel6 hdtteret nyujt a gazdasdg

ujrainditdsdt tdmogato hitelezésnek.

63. dbra: A révid hozamok alakuldsa
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Forras: AKK, MNB.

64. dbra: A hosszu bankkézi kamatswap és dllampapir

referenciahozamok alakuldsa
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Forras: AKK, FED, MNB.
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6.1. A rovid hozamokat valtozatlanul az
egyhetes betéti kamat hatarozza meg, mig
a hosszu hozamok érdemben emelkedtek

A rovid hozamok az egyhetes betéti kamathoz
horgonyzottak. Az egyhetes betéti eszk6z kamatat a
jegybank tovabbra is a heti tenderek keretében hatarozza
meg, amivel a feltorekvé piacokkal szembeni
kockazatkerilés feler6sodésére reagal. A hitelek drazasa
szempontjabdl kiemelt jelentGségli harom hoénapos
BUBOR az elmult hénapokban az egyhetes betéti kamat
szintjét 1-4 bazisponttal haladta meg, és aprilis végén 0,79
szazalékon allt (63. d&bra). A bankok finanszirozasa
szempontjdbdl fontos O/N piaci kamatszintek a
virushelyzet fennmaradasaval tovdbbra is magas
volatilitdst mutatnak, amely kamatok mozgdsat az
egyhetes betéti eszkoz aktualis kihasznaltsaga is érdemben

befolyasolja.

A fejlett piacokon er6s6dé reflaciés varakozasok nyoman
érdemi hozamemelkedés volt megfigyelhet6 a hosszabb
futamid6kén. A hazai hosszu allampapirpiaci és bankkozi
hozamok a nemzetkdzi trendet kovetve érdemben
emelkedtek az év eleje Ota (64. abra). Historikus
Osszevetésben ugyan tovabbra is alacsonyak a hosszu
hozamok, de az év elejéhez képest a tiz éves bankkozi
swaphozam 98 bazisponttal, mig az azonos futamidejd
allampapirpiaci hozam 66 bazisponttal nétt aprilis végéig.
A hosszU hozamok stabilizdldsa és az allampapirpiaci
likviditds folyamatos biztositasa érdekében a Monetaris
Tandcs a januar végi dontése alapjan 60 milliard forintra
emelte az allampapir-vasarlasi program heti vasarlasainak
Osszegét, majd a marcius eleji dontése szerint eltérolte az
egyes allampapirsorozatokhoz két6d6 50 szazalékos
vasarlasi limitet.



PIACI ES BANKI LIKVIDITAS: BOSEGES BANKRENDSZERI LIKVIDITAS, KIEGYENSULYOZOTT FINANSZIROZASI SZERKEZET

65. dbra: A bankrendszer jegybankndl elhelyezett 6.2. A nemzetkozi folyamatokhoz hasonldan
betétdllomdnydnak és a likviditds béviiléséhez béséges likviditasi tartalékok képzédtek a

hozzdjdruld jegybanki eszkbzok volumenének alakuldsa hazai bankrendszerben
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3888 2888 sara szamottevéen boviltek és aprilisban atlagosan 7100
1008 (1)000 milliard forintot tettek ki a bankrendszer jegybankndl elhe-
:; 888 :; 888 lyezett betétei (65. dbra). A bankrendszeri likviditas lekoté-
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= Kételez6 tartalek = Preferencidlis betét novekedése és az NHP programokban refinanszirozott hi-
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meghirdetett fedezett jegybanki hitelekbdl 2021. aprilis vé-
Megjegyzés: Eszkozvasarlasi programként tintettiik fel az allampapir- géig mintegy 2500 milliard forintos, tdlnyomd részben 5
és jelzaloglevél vasarlasok mellett a Novekedési Kétvényprogramot. J . , Lo

éves futamidejl allomany épilt fel a bankrendszerben. A

Forras: MNB.
bankrendszeri likviditasi kockazatok enyhilésével és a val-
sag akut szakaszdnak lecsengésével a fedezett hiteleszkoz
66. dbra: A bankrendszer operativ likviditdsi szerepe fokozatosan csokken, a heti tendereken elérhetd
tartalékdnak felbontdsa és alakuldsa mennyiség 10 millidrd forintra mérséklédott.
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A hitelintézetek operativ likviditasi tartaléka tébb mint
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tartalékok emelkedését 2020-ban alapvetéen a treasury
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000 (portfolio gap) novekedése hatdrozta meg (66. abra). Ezt a

2000 tételt szinte teljes egészében az MNB-nél elhelyezett

5 000 (egyhetes, preferencialis, illetve O/N) betétek bearamlasai

teszik ki, amelyek emelkedése kozvetlen vagy kozvetett
modon az MNB, illetve a kormanyzat valsagkezel6
intézkedéseinek  kdszonhet6. 2020-ban az  MNB

= Készpénz = MINB képes fedezetek eszkozvasarlasainak (jelzaloglevél, vallalati kotvény és
Nostro FX I Portfélio GAP
N OLT/Betétek (jobb skala)

allampapir) 6sszértéke megkozelitette az 1700 milliard

Megjegyzés: A portfolié gap a treasury miveletek szerz6dés szerinti forintot, amely a portfdlié gap kdzel 4000 milliard forintos

netté bedramlasait jeldli az adatszolgéltatas napjatdl szamitott 30  éves bévilésének tobb mint 40 szdzalékat magyardzza. A

napon beliil a kovetkez6 tartalommal: bankkozi hitelek és betétek, MNB  fennmaradd ndvekmény tilnyomé részét kozvetett médon

betét, repo, értékpapirok a sajat kibocsatasu kivételével, 5 millidrd . Lo . . .
) P ) ,pp , ! . ) a fedezett jegybanki hiteleszkoz felfutasa, valamint a
forint feletti betétek, szarmaztatott (ligyletek. Egyéb kategdridba i L i o ) . i

soroltuk: EKB képes fedezetek, sajat értékpapirok pénzaramldsai, vallalati és haztartasi betétek nGvekedése okozta. Ez

tartalékkotelezettségtdl vald eltérés és annak valtozasa. Forrds: MNB.  utdbbit elssorban a fizetési moratérium3? és az NHP Hajra

32 Az MNB online felmérése alapjan a fizetési moratdriumban résztvevd vallalatok kdzel 20 szazaléka forditotta tartalékképzésre a moratérium kévet-
keztében felszabaduld likviditasat.
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67. dbra: Az egyes intézmények LCR szintjeinek
mérlegf6dsszeg-ardnyosan sulyozott eloszldsa és a
bankrendszeri LCR mutatd alakuldsa
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W 100% - 120%
A Bankrendszeri LCR mutatd (jobb skéla)

Forras: MNB.

68. dbra: A likviditdsfedezeti mutato szintje és éves
vdltozdsa Eurdpa egyes orszdgaiban
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Likviditdsfedezeti mutato véltozasa
(2019. IV. és 2020. IV. kozott, szazalékpont)
Megjegyzés: Az orszagos adatok nem teljes bankrendszereket, csak az
EBA Risk Dashboard szamitasaiban szerepld intézményeket fedi le.
Forras: EBA Risk Dashboard, MNB.

69. dbra: A hitelintézetek hitel-betét mutatdjdnak

felbontdsa
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— Hitel/betét mutaté (jobb skéla)
Forras: MNB.
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betétnovel6 hatasa vezérelte, de ezt erGsitette a

haztartasok elhalasztott fogyasztasa és a rendkivili
kormanyzati transzferek jovedelmi hatasa is. 2020.
december és 2021. dprilis kozott a  jegybanki

eszkozvasarlasok tamogatdsa mellett a bankrendszer
operativ likviditasi tartaléka tovdbb emelkedett, igy a 2021
aprilisi 14 200 milliard forintos atlagos érték mar 54
szazalékkal magasabb a jarvanyhelyzet el6tti év atlaganal.

A béGséges likviditas egyenletesen oszlik el az intézmények
kozott. A tovabb bévil6 bankrendszeri likviditds a
likviditasfedezeti (LCR) rata alakuldsaban is tikroz6dott,
mely mutatdszdm 206 szazalékra emelkedett 2020 végére
(67. dbra). A bankrendszer egészét tekintve tehat a magas
mingségl likvid eszk6zdk dllomanya tobb mint duplaja volt
év végén annak az értéknek, amely képes lenne fedezni egy
likviditasi sokk
pénzkiaramlasokat. Emellett kedvezd fejlemény, hogy a

esetében valészinUsitett
b&séges likviditds nem csak néhany nagyobb szereplénél

koncentralédik, hanem egyenletesen oszlik el az
intézmények kozott: a 200 és 300 szdzalék kozotti LCR
mutatoval rendelkezd bankok mérlegf66sszeg-aranyos
részesedése 80 szazalék volt, mig a szektor 99 szazaléka a
szabalyozdi limitet 50 szazalékkal meghaladd pufferrel

rendelkezett 2020 végén.

Eurdpa-szerte bGséges és a valsag kitorése 6ta novekvs a
bankrendszeri likviditas. 2020. december végén 173
tett ki és 2019 képest 23
szazalékponttal nétt az egyedi banki szinten aggregalt

szazalékot végéhez
likviditasfedezeti mutatd Eurdpa orszagaiban (68. abra). A

hazai bankrendszer az éves novekedési lUtem és a
bankrendszeri atlag tekintetében is meghaladja az eurdpai
atlagos értéket. A bankrendszeri likviditas altalanos,

nemzetkdzi novekedése mogoétt a  jegybanki és
kormanyzati likviditasbdévit6 intézkedések allnak, amelyek
bevezetését a jarvanyhelyzet és a gazdasagi korlatozdsok

okozta likviditasi kockdzatok tették sziikségessé.

6.3. Stabil finanszirozas és kiegyensulyozott
devizaszerkezet jellemzi a bankrendszert

A hitel-betét mutaté csékkenésével a finanszirozasi
kockazatok tovabb mérséklédtek. A belfoldi szektorok
hiteldllomanya kozel 2600 millidrd forinttal nétt 2020-ban,
mikdzben a betétdllomany ennek mintegy kétszeresével
bévilt, melynek kovetkeztében a  finanszirozasi
kockazatokat megragadd hitel-betét mutatéd kozel 5
szazalékponttal csokkent az elmult év soran, és 71,6
szazalékot tett ki 2020 végén (69. abra). A mutatd
csOkkenését

tehat az Ugyfélbetétek hiteldllomanyt



PIACI ES BANKI LIKVIDITAS: BOSEGES BANKRENDSZERI LIKVIDITAS, KIEGYENSULYOZOTT FINANSZIROZASI SZERKEZET

70. dbra: A kiilféldi eszkdz6k és forrdsok, valamint a
vdllalati és hdztartdsi deviza betétdllomdny alakuldsa

Mrd EUR Mrd EUR
45

I KUlfoldi adossag - HUF Kilfoldi addssag - FX
Kulfoldi eszkoz - HUF Kulfoldi eszkoz - FX
——Haztartdsi betétek - FX ----Vallalati betétek - FX

Megjegyzés: Hitelintézeti szektor, EXIM, MFB és KELER adataval egyutt.
Forrads: MNB.

a teljes devizapozicio egyéb komponenseinek alakuldsa
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Hm Teljes nyitott FX pozicid Egyéb mérlegen kiviili FX pozicié
Meérlegen bellli nyitott FX pozicié mm Nett6 forward FX pozicié
—Nettd FX swap pozicid

Megjegyzés: Nettd FX Swap pozicid = (Mérleg szerinti nyitott FX pozicid
—Teljes nyitott FX pozicid) + Nettd forward FX pozicié + Egyéb mérlegen
kivili FX pozicid. Forras: MNB.

meghaladé bévilése eredményezte, amelyet az MNB
véllalati kotvényvdsarlasai, a kilfoldi tulajdond vallalatok

novekvs kilfoldi  forrasbevondsa, valamint a banki
hitelezéssel nem jaréd rendkivili dallami transzferek
egyarant tdmogattak.

A Dbelfoldi devizabetétek bdviilésével a kiilfoldi

devizafinanszirozas mérsékl6dott. 2020-ban a haztartdsok
devizabetét dllomdanya eurdban szamolva 15 szazalékkal,
mig a vallalatoké 24 szazalékkal bévilt (70. abra). Mig a
haztartasok deviza megtakaritdsaikkal a gyengllé
forintarfolyamra reagaltak, addig a vallalatok esetében a
kalfoldi

devizaforrasok®? is jelentésen emelhették a devizabetétek

anyavallalatokon  keresztil  érkez6  olcsd
Osszegét. Ennek eredményeként e két szektor deviza
betétallomanya tobb mint 2,5 milliard eurdval emelkedett
az elmult év soran, ami lehetdvé tette a bankrendszer kiilsé
devizaforrasainak 2,1 millidrd eurds csokkenését. Ezzel
egyidejlileg a kalfoldi deviza eszkdzok is tobb mint 1
milliard eurdval csokkentek, aminek koszonhetéen a
devizafinanszirozasi igény tovabb mérsékl6dott. 2021 elsd
negyedévében a vallalati devizabetét allomany 0,3 milliard
eurds csokkenésével parhuzamosan 0,4 milliard eurd
kulfoldi devizaforras daramlott vissza a bankrendszerbe, ami
mérsékelt

a devizafinanszirozas szerkezetében

visszarendez6dést mutat.

Kiegyensulyozottabb mérlegen bellli devizaszerkezet
mellett a hitelintézetek netté FX swapadllomdanya nulla
kozelébe csokkent. A hitelintézetek 2020 elsé felében még
atlagosan 1550 milliard forintnyi netté devizaszerzé FX
swap pozicioval rendelkeztek, amely decemberre
atlagosan mintegy 55 millidrd forintos nettd deviza
kihelyez6 pozicidba fordult at (71. abra). A nulla kozeli
nettd FX swap pozicié kialakulasat els6sorban a mérlegen
beliili devizapozicid véltozasa vezérelte: a 2020 elsé félévi
atlagos 540 millidard forintnyi deviza eszkdz tobblet
decemberre 370 millidrd forintos deviza forras tobbletre
valtozott a belfoldi devizabetét bearamlas, valamint a
kilfoldi deviza eszk6zok csokkenésének eredGjeként. A
nettd FX swapallomdany csokkenését a belfoldi szektorok
mérsékl6d6 nettd deviza forward igénye is tamogatta,
amely a 2020 els6 félévi atlagos 950 milliard forintos
szintr6l decemberre 285 milliard forintra zsugorodott.
2020 végére tehat egy a kordbbi id&szakhoz képest
kiegyensulyozottabb devizaszerkezet, és egy alacsony
nettd FX swap pozicié alakult ki, amely érdemben 2021 elsé

négy hdnapjaban sem valtozott.
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72. dbra: A likviditdsi és finanszirozdsi kockdzatokat

e

kezeld elSirdsoknak valé bankszektori megfelelés
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Megjegyzés: DMM — Devizafinanszirozas megfelelési mutaté, DEM —
Devizaegyensuly mutatd, BFM — Bankkdzi finanszirozasi mutatd, JMM —
Jelzaloghitel-finanszirozas megfelelési mutatd, LCR — Likviditasfedezeti
mutatd. A kék téglalap szélei az eloszlas also és felsé kvartilisét jelolik.
*Az elvart szint 2019. oktober 1-jétél 25 szazalék, el6tte 20 szazalék.
**Jelzédlogbankok és lakds-takarékpénztarak nélkil. A DEM és DMM
esetében 2020. marcius 24. és szeptember 18. kozott atmeneti szigoritas
volt érvényben. Forras: MNB.

A bankok az elhuzédé jarvanyidGszakban is stabil,
szerkezetében egészséges finanszirozassal miikodtek,
novekvé pufferek mellett. A 2020-ban az MNB altal
eszkdzolt szabalyozasi véltozasokat®* kévetSen a bankok
finanszirozasi helyzete tovabb er6s6do6tt; sem a kockazatok
bankok kozotti
szerkezetének alakuldsdban nem

eloszldsdban, sem a finanszirozas
l[athatdk kedvezétlen
tendenciak (72. abra). A bankrendszer szektorszinten mar
kozel egy éve gyakorlatilag zart mérlegen belili
devizapozicioval mikodik. A stabil devizaforrasok tobblete
a bankoknal érdemben nétt, dontd részben a haztartasi és
vdllalati devizabetétek dllomanyanak névekedése miatt. A
pénzigyi vallalati forrasokra vald szektorszintl rautaltsag
pedig tovabb csdkkent. A stabil, jelzidlogalapu forrasok
allomanya is emelkedett, amit az MNB jelzadloglevél-
vasarlasi programja is tamogatott. Ezen kivil a bankok az
MNB becslése szerint felkésziltek az EU-s keretek kodzott
2021. junius 28-tdl induld nettd stabil finanszirozasi ratara
(Net Stable Funding Ratio — NSFR) vonatkozd elGiras
teljesitésére is; alkalmazkodasi szlikséglet varhatdan csak
egyes,
intézményeknél, egyedi szinten jelentkezhet. A bankok

alacsony mértékben, bankcsoporthoz tartozo
finanszirozasi helyzete tehdt érdemi tdmasza lehet a

valsaghol vald kilabalast tamogatd hitelezésnek.

33 Akulfoldrél szédrmazo devizaforrdsok mintegy 1000 milliard forinttal névekedtek 2019. december és 2020. december kéz6tt a nem pénzlgyi vallalati

szektorban.

34 https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2020-evi-sajtokozlemenyek/az-mnb-felulvizsgalta-a-devizafinanszirozasi-kockazatokat-celzo-

makroprudencialis-szabalyozasait
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BANKRENDSZERI STRESSZTESZTEK: MEG EGY SULYOS STRESSZ SEM JARNA ELES ALKALMAZKODASI KENYSZERREL

7. Bankrendszeri stressztesztek: még egy sulyos
stressz sem jarna éles alkalmazkodasi kényszerrel

A bankrendszer LCR szerinti likviditdsi helyzete 2020 mdsodik félévében szdmottevéen javult, igy a likviditdsi
stressztesztiinkben feltételezett sulyos likviditdsi sokk esetén is szinte minden intézmény teljesitette volna a szabdlyozdi
kévetelményt. A Likviditdsi Stressz Index ezzel 6sszhangban a félév sordn tovdbb kézeledett elméleti minimumdhoz.

A szolvencia stressztesztiinkben a jelentés készitésekor aktudlis jogszabdlyi kereteknek megfelel6en a moratérium 2021.
junius 30-ai teljes kivezetésével szamoltunk. Magasabb hitelkockdzatot feltételeztiink azokra a legaldbb kilenc honapja
moratdriumban 1évé ligyletekre, melyek esetében nem valdszinlsithetd szildrd térlesztési képesség, igy szamitdsaink
szerint a moratorium végével szamottevd hitelallomdny valhat nemteljesitévé. Kétéves idéhorizontunkon ugyanakkor a
kordbbindl magasabb kamat-, dij- és jutalékeredményt prognosztizdlunk. Ezzel a bankrendszer jelentds, 518 millidrd
forintos két évre kumuldlt adozott eredménnyel zdrnd a stresszpdlydt, mialatt kockdzattal sulyozott eszkézértékkel
sulyozva a bankok 17,7 szdzaléka halmozna fel veszteséget. Végeredményiink alapjdn a bankoknak csak egy kis része
sértené meg az elsé pilléres tékekévetelményt, és a jelentés idépontjaban érvényes teljes kévetelményt figyelembe véve
is csak rendszerszinten elhanyagolhatd, 7,8 millidrd forintos t6keemelés vdlna sziikségessé.

2021 mdjusdban a Kormdny bejelentette a moratdrium tovdbbi két honappal térténé meghosszabbitdsdt, és felvetette
az ezt kévetdé hosszabbitds lehetségét is. A program 2021 szeptemberétsl esetlegesen megvaldsulo dltaldnos
hosszabbitdsa jelentds lefelé mutatd kockdzatot jelent (Idsd 8. fejezet), amely az értékvesztés-elszamolds névekedésén
keresztiil tobb bank tékehelyzetét is veszélyeztetheti.

7.1. Stressz utan is megfelel6 a likviditasi
helyzete a bankok dont6 részének

A likviditasi stresszteszt a fébb banki likviditasi

6. tdblazat: A likviditdsi stresszteszt f6 paraméterei
kockazatok egyideji bekovetkezésével, az erre torténd

Eszkdzoldali tételek Forrdsoldali tételek . L, , , e e
Erintett Erimtett | rovid tava alkalmazkodassal és a bankok kozotti

Tétel Mérték - Tétel Mérték - Py . e .
devizak devizék [ fertGzéssel szamol. A likviditasi stresszteszt soran

Arfolyamsokk a , L. e . . . ,

Haztart.
derivativ 15% X b:tzé:;ijosunés 10% | Huejex | Pénzlgyi piaci zavarok, arfolyamsokk, betétkivonas,
alloményon hitelkeret-lehivds, valamint tulajdonosi forraskivonas
Kamatsokk a . I c e
300 Vallalati fel lez I n valdszin i
kamatra érzékeny ||~ | HUF b:t:t:i\;onés 15% | Hursex | Teltetelezett alacsony aloszinliségli,  egyidejd
tételeken P bekovetkezésének LCR-re gyakorolt hatdsat vizsgaljuk. A
Haztartasi 20% | HUF/Fx |T|taidonosi 30% | HUF/Fx | Stresszteszt  végeredményének meghatarozasakor
hitelkeret-lehivas forraskivonas

Vallalati szamolunk tovabbd mind a bankok rovid tavu
vt 30% | HUF/FX

hitelkeret-lehivas alkalmazkodasi lehetGségeivel, mind az ezen
Forras: MNB. alkalmazkoddsi csatornak, illetve a bankkézi piaci

nemteljesités fert6zési hatdsaival (6. tablazat).3®> A
monetdris politikai eszkoztar 2020. tavaszi valtoztatasai
koziul a valtozatlanul érvényes, a bankok LCR-beli
alkalmazkodasi lehet8ségeit b8vits intézkedéseket® jelen
stressztesztiinkben is figyelembe vessziik.

35 A modszertan részletes leirasa a Pénzligyi Stabilitdsi Jelentés 2016. majusi kiadvanyanak 9. keretes irasdban taldlhatd. Stressztesztiink céljaban,
logikajaban és alkalmazott feltevéseiben alapvet&en eltér a likviditas megfelelGségének belsd értékelési folyamata (ILAAP) felligyeleti fellilvizsgalata
keretében alkalmazott likviditdsi stresszteszttdl, igy eredményeik kozvetlenil nem 6sszevetheték.

36 A hosszu jegybanki fedezett hiteleszkoz és a fedezeti kor ezzel parhuzamos bévitése, valamint az egyhetes betét bevezetése.
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73. dbra: Az LCR mutatd darabszdam alapu eloszldsa A bankrendszer LCR szerinti likviditasi helyzete 2020
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Stressz el6tti Stressz uténi LCR-  |Stressz, alkalmazkodas
LCR-eloszlas eloszlas, és bankkozi piaci 140 szdzalékos értéke szamottev6en meghaladta a
alkalmazkodas nélkul | fert6zés utani LCR- , ,. . , ., L,
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Megjegyzés: A dobozok szélei az eloszlas alsé és felsé kvartilisét, a megtestesitd — als6 részében s érdemi novekedés
szinek hatara a medidnjat jeldlik. Az dbra alsé talpa a tizedik, miga felss ~ kOvetkezett be. Ennek kdszénhet8en az alkalmazkodasi
talpa a kilencvenedik percentilist mutatja. Forras: MNB. lehet&ségeket, valamint a 2020 tavaszan &talakitott
monetdris politikai eszkoztdr likviditasbbvité hatdsat is
figyelembe véve az intézmények tobb, mint 90 szazaléka a
félév mindkét negyedévében teljesitené a szabalyozdi
minimumot még egy sulyos likviditasi stressz utan is.
Rdadasul a sokkok utdn az LCR 100 szazaléka ald esé
bankok egyéb alkalmazkodasi lehetGségei szinte minden
esetben elég béségesek ahhoz, hogy az eszkdztarvaltozas

miatti potldlagos opcidkat ne kelljen igénybe vennilk.

74. dbra: A stressz komponenseinek rendszerszinten A legjelentésebb LCR-ronté hatassal jaré betétkivonasi
aggregdlt hatdsa sokkok hatasa emelkedett a félév soran. Osszhangban

J00 _MrdFt mdare o azzal, hogy a hazai bankok forrdsoldaldnak atlagosan
o o mintegy 65 szazalékat betétdllomany alkotja (melybdl a
200 b 200 latra szolé és folydszamlabetétek 78 szazalékot tesznek ki),
-400 400 3 stressz komponensei kozil a haztartdsi betétkivonasi
-600 [ 60  sokk rontand legnagyobb mértékben a bankrendszer
800 1 % likviditasi helyzetét, melyet a vallalatok sokkszerfi
10009 | **  petétkivondsa kovetne. Jelentsen emelkedett rdadasul a
zzz ] | zzz félév sordn a sokkszer( betétkivonds hatdsa a haztartasi és

a vallalati szegmensben egyarant. A kamatsokk hatasa is

2018. IV.

jelent6sebbé valt (74. dbra), ami elsésorban abbdl adddik,

Kamatsokk | Arfolyam- Haztartasi Vallalati Lakossagi Villalati Tulajdonosi
sokk étki a étki a i i forras-

lehivis | lehivés | Kivonds hogy ettél a forduldtdl kezdve a sokk ellenkezé elGjell

hatdsainak teljes figyelembevétele helyett csak az LCR-beli
Megjegyzés: Az oszlopok az LCR likvid eszkdzeinek adott sokk hatdsara

bekovetkezd milliard forintos valtozasat mutatjak bankrendszeri
szinten, korrigalva a nettd kidramlasok valtozaséval. Az egyes sokkok  szamolunk.

hatdsanak szamoldsakor azzal a feltevéssel éltiink, hogy az adott sokk

egyedli sokként kovetkezik be. Emiatt az egyes sokkok hatasdanak A Likviditasi Stressz Index 2020 végére még kozelebb
osszege nem feltétlen tiikrozi a sokkok egyuttes hatasat. Forrds: MINB.

likvid eszkozokre gyakorolt kozvetlen hatdsokkal

keriilt elméleti minimumahoz. Az intézmények kozotti
heterogenitds megragadasara készilt Likviditasi Stressz
Index Ugy aggregdlia az egyes bankok szintjén
stresszhelyzetben szamitott, szabalyozdi limithez képesti
szazalékpontos likviditasi hianyokat, hogy figyelembe veszi
az adott bank méretét. Ezzel egy esetleges stresszhelyzet
bankrendszeren belili kiterjedésére is kovetkeztethetlink.
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75. dbra: A Likviditdsi Stressz Index Az index 2020. juniusi rendkivil alacsony értékérél 2020
3000 Rt s % 30  masodik féléve sordn tovabb mérséklédétt, ezzel még
2500 1 k“e”C'eii:fogii teljes hitelintézeti szektor |l 5 koOzelebb keriilve elméleti minimumahoz (75. dbra). A
2000 J L 20 stressz utdni, szabalyozdi kovetelmény folotti likviditasi
1500 4 | ;5 tobblet 2020 végén érdemi emelkedést kdvetden 2 109
1000 4 | 0 millidard forintot tett ki, megkdzelitve ezzel 2018 eleji
<00 | | kiemelked6 értékét. Ekozben a szabdlyozdi kovetelmény
o | Lo teljesitéséhez szikséges likviditdsi igény minddssze 9
500 5 millidrd forintra mérsékl6dott, még a monetdris politikai
zg==SzE ==z =2 =S23==¢= eszkoztdr véltozésai miatti pdtldlagos opcidk nélkili

é ] ] ] ] R szamitasainkban is.

W Likviditdsi szikséglet a szabalyozoi kovetelmény teljesitéséhez

mEmLikviditasi tobblet a szabdlyozdi kovetelmény folott 7 2 Még egy Slfl|yOS StreSSZhelyzet esetén iS

—Likviditdsi Stressz Index (jobb skala)

minimalis lenne a szektor t6keigénye
Megjegyzés: A mutatdé az LCR 100 szazalékos szabalyozdi limitjéhez
viszonyitott szazalékpontos likviditasi hidnyok (de legfeliebb 100 A stresszforgatokonyvben kedvezétlen sokkok egyiittes
szazalékpont) mérlegféOsszeggel sulyozott Osszege a stresszpalya
mentén. Minél magasabb a mutato értéke, anndl nagyobb a likviditasi
kockazat. Forras: MNB. emelked6  kamatszint és  gyengilé  arfolyam

bekévetkezése révén kialakulé gazdasagi lassulas,

tokemegfelelésre gyakorolt hatasat vizsgaljuk. A
stresszteszt alappdlyajanak a marciusi Inflacids jelentés

el6rejelzését hasznaltuk. A stresszpdlyan tobb, az
76. dbra: A GDP névekedési liteme az egyes

U alappalyat ovezd kilsé kockazat egyidejl

% forgatdkanyvekben % bekovetkezésének hatdsat elemezzilk. Az egyik legfébb

8 & kockazat, hogy a koronavirus-jarvany tartdés negativ
®] re realgazdasdgi hatdsokkal jar, példaul az atoltottsag vartnal
] e lassabb emelkedése vagy Uj mutaciok, illetve azok nyoman
2] M2 Ujabb hulldamok megjelenése kovetkeztében. Emellett
91 1% jelentds kockazatot jelentenek a feltérekvé piacokkal
2 I 2 szembeni kockazatkeriilés er6s6désébél fakadd pénzpiaci
4 r4 turbulenciak is. A stresszforgatokonyvben a hazai export
6 re iranti  kereslet csokken, a maganszektor novekvé
8 2= 8‘: alal=lalelsl=lalslalalals 8 kockazatkeriilése kovetkeztében a beruhdzdsi aktivitas
RISRIRIRIRIRIRIRIRIRIRIRIR|RIS|]RIR mérséklédik, a termel6kapacitasok sériilnek, a lakossagi
Tény :\'jsa Sg:l?:' fogyasztas csokken, ami Osszességében a kibocsatas

‘ B GDP-nbvekedés - tény B GDP-novekedés - stresszpalya @ Alappalya sav ‘ atmeneti visszaeseset eredmenyez" Az elhuzédo

Megjegyzés: Az abran az éves GDP év/év novekedési titeme szerepel, jarvanyhelyzetben a munkanélkiliségi rata érdemben

igazitatlan adatok alapjan. Forras: MNB. emelkedik, a bérdinamika pedig lassul. A
stresszforgatékonyvben a két év alatt kumuldltan 5-6
szazalékkal marad el a gazdasag novekedése az
alappalyatdl, amit az arfolyam gyengiilése, valamint a
kamatszint jelentés emelkedése kisér (76. abra).

Hitelkockazati modelljeinkben a 2021. juniusig
meghosszabbitott fizetési moratérium hatasaival
szamoltunk. Az értékvesztésre vonatkozé
szamitasainkban a moratérium miatt a 2020. majusi és
novemberi Pénzlgyi stabilitasi jelentésben implementalt
relevans médositasokon feliil a moratérium 2021. juniusig
torténd meghosszabbitasat is figyelembe vettiik minden, a
program altal érintett adds esetében. A makrogazdasagi
kornyezet moratérium alatti romlasa miatt emelkedik a
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77. dbra: Az értékvesztésképzés kumuldlt ardnya a

vdllalati portfdliora
% %

5

4 4 L
3 B .
2 4 |-
1 4 |-
0 4 .
-1 "

Az els6 év Két év Az els6 év Két év

alatt alatt alatt alatt

Alappdlya sévkozepe Stresszpalya

‘ [OStage 1 MStage?2 M Stage3 ‘

Megjegyzés: Az dbrdn a stresszteszt kiinduldsatol szamitott nettd
értékvesztésképzés szerepel a vallalati portfolié brutté kényv szerinti
értékének aranyaban, az idGszak végi értékvesztés-kategoriak szerint.

Forras: MNB.

78. dbra: Az értékvesztésképzés kumuldlt ardnya a
hdztartdsi portfdlidra

7 2 *
6 L
5 4 L
4 4 L
3 L
2 4 L
14 L
0 A L
14 L
2 4 L
3 4 L
-4 .

Két év
alatt

Az els6 év
alatt

Két év
alatt

Az els6 év
alatt

Alappalya savkozepe Stresszpalya

OStage 1 B Stage 2 W Stage 3

Megjegyzés: Az dbrdn a stresszteszt kiinduldsatol szamitott netto
értékvesztésképzés szerepel a haztartdsi portfélié bruttd kényv szerinti
értékének aranyaban, az idGszak végi értékvesztés-kategoriak szerint.

Forras: MNB.

o R, N W A~ O O N

F VR CREN

hitelkockdzata a moratdrium résztvevGinek. Ezt a hatast a
hitelmin6ségi kategdridk kozotti dtmenetek moratdérium
utani valdszinlségeiben érvényesitettiik 2021 harmadik
Modelljeinket
jarvanyhelyzet miatt sériilékennyé valt Ggyfelek magasabb

negyedévében. kiegészitettiik a
hitelkockazatdval is: az EBA 3allaspontjdval és az MNB
vezetdi kdrlevelével dsszhangban’” 4tsoroltuk Stage 2-es
kategodriaba azokat a 2020. december 31-én mar legaldbb
kilenc hdnapja moratériumban |év6 kitettségeket,
amelyek esetében a bankok az ugyfelek szildrd torlesztési
képességér6l nem tudnak megbizonyosodni.® Az
atsorolas mar a forgatdkoényv kezdGpontjan is érvényes,
emiatt forgatékdnyveink alatt nem vezet explicit mddon
ugyletek

feltételezetten magasabb hitelkockdzata megjelenik az

potldlagos értékvesztésképzéshez, de az

eredményeinkben.

A palya elején az atsoroldsi szabalyok miatt jelentds
Stage
moratoériumot kovetéen nemteljesitévé. A moratorium

2-es portfoli6 érdemi hanyada valik a
miatt jelenleg nem lehetséges a késedelembe esés,
ugyanakkor az IFRS 9 eldretekint6 logikaja miatt mar a
stresszpalya elején, a forgatokonyv varakozasokba torténé
beépiilésekor megjelenik a pétldlagos értékvesztésképzés
jelent6s része. A 2021. januar 1-t6l érvényes atsorolasi
szabdlyok miatt jelentésen megndtt a Stage 2-es
kategoériaban tartdzkodok aranya, amelybdl a moratérium
végét kovetSen a romld gazdasdgi kornyezet hatdsdra
nagymérték(  atdramlas torténik a  nemteljesité
kategoriaba. Stresszforgatékonyviink két éve alatt érdemi
értékvesztésképzési igény jelentkezik: a véllalati portfélio
esetén az aggregalt bruttd konyv szerinti érték 1,9
szazaléka (77. abra), mig a haztartasi Ugyleteknél 2,8
szazaléka (78. abra). Modelllnk el6rejelzései szerint a 90
napon tul késedelmes hitelek bruttd hitelallomanyhoz
viszonyitott ardnya stresszpalyan a mdasodik év végén 4,7
szazalék lenne a vdllalati, mig 14,6 szazalék a haztartasi
portfélié esetében.3 Stressztesztiinkben ugyanakkor nem
szamolunk azzal, hogy a moratériumot kovetéen a
bankrendszer varhatdan térekedni fog a problémassa vald
érdemi  részének ami

lgyletek atstrukturdlasara,

csokkentbleg hathat az NPL-ratdara.

37 VezetGi korlevél az IFRS 9 standard alkalmazasaban a makrogazdaségi informéciok felhasznalasardl és a hitelkockazat jelentds névekedését jelzé

tényez6krdl. Letolthetd: https://www.mnb.hu/letoltes/ifrs9-vezetoi-korlevel.pdf

38 Ezt a vallalati igyfelek esetén a jelentés 6. keretes irasdban bemutatott dgazati kategorizdlassal, a haztartdsi portfolio tekintetében pedig adatszol-

galtatasbdl szarmazo jovedelmi informaciok segitségével kozelitettlk.

39 Az alappalya mentén ugyanakkor a magénszektorra érdemben alacsonyabb, egyszamjegy( NPL-rata alakul ki. Az MNB Piactudas felmérése alapjan
a hazai bankok varakozasai szerint 2021 végére 5 szazalékra emelkedhet a nemteljesitd hitelek ardnya a maganszektorban.
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79. dbra: A hitelezési veszteségek elétti eredmény
résztételeinek alakuldsa

Mrd Ft Mrd Ft

2500 2500
2000 + r 2000
1500 A r 1500
1000 A r 1000

500 4 r 500

0 r 0

-500 4 r -500
-1000 A r -1000
-1500 A r -1500
-2 000 -2 000

Els6 évben Masodik évben Els6 évben Masodik évben
Alappalya savkozepe Stresszpdlya

O Osztalékjovedelem

W Egyéb eredmény

M Pénziigyi miiveletek eredménye

O Adézott eredmény értékvesztésképzés nélkil

O Miikodési koltségek
O Jutalék- és dijeredmény
B Kamateredmény

Forras: MNB.

80. dbra: Az eredménykimutatds egyes tételeinek

alakuldsa a stresszpdlydn, bankrendszeri szinten
Mrd Ft 0 200 400 600 800 1000 1200

——

Arfolyamsokk hatasa |

Hitelezési veszteségek
el6tti eredmény

Haztartasi hitelek
értékvesztése

Vallalati hitelek
értékvesztése

Egyéb tételek
eredményhatasa -
Adszott eredmeny NN

T6keemelés

Szavatol6tSke-valtozéds

Mrd Ft 0 200 400 600 800 1000 1200
Megjegyzés: Két év alatti kumulalt értékek. Az egyéb tételek eredmény-
hatdsa az aldbbi elemekbdl &ll el6: OBA-, BEVA- és Szandlasi Alap dija,
kalfoldi lednybankok t6keemelési igénye és bankcsoportokhoz tartozé
pénziigyi véllalatok eredménye. Forrds: MNB.

81. abra: A tékemegfelelési mutato darabszam alapu

eloszldsa
% %
40 40
30 r 30
20 | # # I 20
10 4 r 10
8 szazalékos t6kekovetelmény

0 0

Forgato- ElsG év Masodik ElsG év Masodik

konyvek vége év vége vége év vége

el6tt

Alappalya savkozepe Stresszpalya

O A bankrendszer tékemegfelelési mutatéja

Megjegyzés: Fligglleges vonal: 10-90 szdzalékos tartomany, téglalap:
25-75 szazalékos tartomany. Forras: MNB.

A kamateredmény varhaté novekedése miatt az
alappalyan
eredmény stresszpalyan tovabbi 96 milliard forinttal

is magas hitelezési veszteségek el6tti

emelkedik. Az alappalyara becsilt kamateredmény a
forgatékonyv kétéves id6horizontjan 198 milliard forinttal

Py

magasabb az el6z6 jelentésiinkhoz képest. Ennek oka

egyrészt, hogy Uj hitelelGrejelzéstinkkel 06sszhangban

nagyobb
masrészt a bankok a moratdriumban maradé ligyletek

mértékl hitelfolydsitasokkal  szdmoltunk,

t6ketartozdsdara amortizaci6  hidnyaban  magasabb

kamatbevételt  szamolnak  el.  Stresszpdlyan a
hozamgorbesokk hatasara két év alatt 288 millidrd
forinttal nagyobb kamateredmény keletkezik, mint az
(79. abra). A

eredményében a valds értéken nyilvantartott tételek

alappalyan pénziigyi miveletek
atértékel6dése miatt a sokk realizdléddsakor jelents
veszteség merdl fel, ami azonban mérséklédik, ahogy az
id6 el6rehaladtdval a valds értékek kozelitenek a
A két év alatti,

jutalékeredmény mintegy 144 millidrd forinttal magasabb

névértékikhoz. alappalyas dij- és

az el6z6 jelentésiinkben  szerepld  értéknél.*®
Osszességében az alappélyas hitelezési veszteségek el6tti
eredmény két év alatt kumuldltan 1 156 millidrd forintot
tesz ki, a stresszpalyan pedig 96 milliard forinttal haladja

meg alappalyas értékét.

A bankrendszer jelent6s, 518 milliard forintos adozott
eredménnyel zdrja a stresszpalyat, ez ugyanakkor érdemi
heterogenitast takar. A stresszpalyan a bankrendszer két
év alatti, 1252 millidard forintos hitelezési veszteségek
el6tti eredményét a haztartasi és a vallalati portfélion
megjelend poétldlagos értékvesztési igények 646 millidrd
forinttal csokkentik (80. abra). A bankrendszer igy is
jelent6s, 518 milliard forintos adézott eredménnyel zarja a
kétéves stresszpdlyat, am ez szamottevd heterogenitast
takar: a bankok darabszam szerint 35 szazaléka,
kockazattal sulyozott eszkozértékkel sulyozva pedig 17,7
szazaléka a palya egészén veszteséget halmoz fel,
stressz

mikdzben a megjelenésének negyedévében

majdnem minden intézmény veszteséget realizal.

Rendszerszinten elhanyagolhaté mértéki tékeigény
is. A
bankrendszer t6kemegfelelési mutatdja a forgatokényvek

mutatkozna még egy sulyos stressz esetén

el6tti 19,4 szazalékos értékérdl alappdlyan az elsé évben
bekovetkezd mérsékelt csokkenés utan 20,6 szazalékra
emelkedik (81. dbra). Stresszpalydn ugyanakkor az elsé év
végére a kezdeti bankrendszeri TMM a hozamgorbe és a
hitelkockazati varakozasok sokkszerl megvaltozasanak
veszteségei miatt 2,7 szazalékpontot esik, majd a palya
végére kozeliti kiinduld szintjét, amit azonban az eloszlas
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7. tabldzat: A stresszteszt eredménye kiilénb6zé
tékekdvetelmények mellett

8 szdzalékos tékekovetelmény Teljes tékekovetelmény
mellett mellett*
Forgatd- . Forgatd- .
- Alappélya | Stressz- - Alappélya | Stressz-
konyvek | |, " ) konyvek | |, "C .
S savkozepe| palya . savkozepe | palya
elétt el6tt
Tékehidnyos bankok
P 0,0 13 3,4 0,0 5,6 7,8
tékeigénye (Mrd Ft)
Tékehidnyos bankok atlagos
o P 0,0 1,0 2,7 0,0 4,5 6,1
t6keigénye** (szdzalékpont)
Toketobblettel rendetkezS |, g1 5 | 57785 | 2467,8 | 15164 | 20196 | 17030
bankok tékepuffere (Mrd Ft) ! ! ! ’ ! ’
Té6ketobblettel rendelkezé
bankok atlagos 11,3 12,5 11,1 7,8 9,1 7,7
t6kepuffere** (szdzalékpont)

Megjegyzés: *A jelentés publikicidjanak id6pontjdban érvényes
kovetelmények. **RWA-val sulyozott atlagok. A forgatokonyvek elétti
adatok 2020 IV. negyedévére, az egyes pdlyak adatai pedig a pdlyak

masodik évének végére vonatkoznak. Forras: MNB.

terjedelmének érdemi novekedése kisér. A stresszpdlya
végén az eloszlas tizedik percentilise 12,2 szazalékos
értékével érdemben meghaladja az els6 pilléres
t6kekovetelményt, ez alapjan csak a szektor kis része valna
sérilékennyé stresszforgatokonyviink bekovetkezése
esetén. Kockazattal sulyozott eszkdzértékkel sulyozva a
stresszpdlya végére a szektor 0,6 szazaléka sértené meg a
8 szdazalékos limitet, és 3,4 millidrd forintnyi tékeigény
keletkezne (7.

id6pontjaban

tablazat). A jelentés megjelenésének

érvényes tékekdvetelmények alapjan,
rendszerszinten elhanyagolhatdé mértékdl, 7,8 milliard

forintos t6keemelés valna sziikségessé.

40 A dij- és jutalékeredmény, valamint a tovdbbi eredménytételek elérejelzett alakuldsa szdmitasunk szerint a mérlegf6osszeg alakuldsdhoz kapcsold-

dik, a bankrendszer mérlegf66sszege ugyanakkor 2020 soran — a fizetési moratérium, valamint a megvaltozott monetaris politikai eszkoztar hatasara

—jelent8s mértékben bévilt, ami nem jart ezen eredménytételek aranyos emelkedésével. Ezért a mérlegféosszeg elérejelzéslinkben felhasznalt 2020-

as novekedését annak 2019-es béviilésével kozelitettiik.
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8. Kiemelt téma: a fizetési moratorium meghosszab-
bitasa soran mérlegelendd szempontok

A koronavirus-jarvany 2020. eleji kitorését kovetéen szamos kormanyzat dontott ugy, hogy a hiteltorlesztésekre
vonatkozdan fizetési moratériumot vezet be. Magyarorszagon a moratériumot a Kormdny az MNB javaslatara 2020.
marcius 19-t6l vezette be. A program eredeti formajdban 2020. december végéig tartott, majd azt a Kormany a
jarvanyhelyzet elhizdédasara tekintettel 2021. junius 30-ig valtozatlan formaban meghosszabbitotta.

A moratdrium a koronavirus-jarvany hatasait kezel6 eszkoztar hatékony eleme volt. A fizetési moratdrium ilyen széles
korben torténd felhasznaldsa kordbban nem képezte részét a gazdasagpolitikai eszkdztdrnak, a jarvany terjedésével
azonban a gazdasagi kérnyezet kiszamithatdsaga oly mértékben lecsékkent, hogy indokolttd valt a hiteltorlesztések
atmeneti felfuggesztése. A hazai programnak kdszénhet8en a maganszektor szerepl8i 2020-ban mintegy 1700 millidrd
forint addicionalis likviditdshoz jutottak, mely a GDP mintegy 3,6 szazalékat tette ki.

A program egyértelm( el6nydkkel jart, azonban az id6 elérehaladtdval, tartds fennmaradasanak hatdsara kockazatok is
felléphetnek. Az el6nyok és kockazatok egymashoz viszonyitott ardnya a program bevezetése 6ta eltelt id6tél és a
gazdasagi kornyezet alakulasatol egyarant fligg. A fizetési moratérium elénye, hogy egy szélsGségesen bizonytalan
gazdasagi kornyezetben segitette a haztartasok és vallalatok likviditasi helyzetét, a kilenc honapos eredeti id6tartam
révén pedig e szerepl6k jov6képét, varakozasait is pozitivan befolydsolta. A program altal a maganszektor tébblet
finanszirozashoz jutott egy olyan gazdasagi kdrnyezetben, amikor a bankok szigoritottak a hitelhez jutas feltételein, igy
a moratérium a pénziigyi rendszer prociklikussagdnak mérsékléséhez is hozzajarult. Ez a haztartdsi és vallalati
hiteldllomany eurdpai 6sszehasonlitdsban is magasan maradé novekedési Gitemében is tetten érhetd.

A program bejelentése 6ta a gazdasagi kornyezet bizonytalansaga jelentésen mérséklédott, az atoltottsag aranyanak
novekedésével parhuzamosan a gazdasag idén 4-6 szazalék kozotti itemben bdviilhet. A bankok a hitelfeltételek 2020
elsé felében megfigyelt szigoritasat kovetéen a gazdasag fokozatos Ujrainditasat tapasztalva valamelyest enyhitettek a
sztenderdeken, és a kovetkezd idGszakban sem terveznek tovabbi szigoritasokat. Ez azt jelenti, hogy a kildbalassal
parhuzamosan a bankok is képesek kiszolgdIni a gazdasag forrdsigényét, ami csdkkenti a moratérium fenntartasabdl
fakado elényok nagysagat.

2021 majusaban a Kormany bejelentette a program tovabbi — egyel6re két hdnappal tortén6é — meghosszabbitasat, és
felvetette az ezt kovet6 hosszabbitds lehet&ségét is. A moratdrium széleskord, tartds igénybevétele emeli a fogyaszté-
védelmi kockazatokat és a banki hitelkockazatot. Ennek tiikrében fontosnak tartjuk, hogy a program meghosszabbitasa
olyan formaban keriiljon kialakitasra, amelyben az addsok széles kore tér vissza az addssagszolgalat folytatasahoz, mi-
kdzben azok, akiknek kifeszitett pénziigyi helyzete azt indokolja, tovdbbra is igénybe vehessék a torlesztés sziinetelte-
tését. Ezzel tovabbra is fenntarthatd, hogy a kockazatok novekedése ne csorbitsa a programbdl fakadé el6nyoket.

8.1. Fogyasztovédelmi szempontok és kockazatok

A moratériumban résztvevé addsok a program lejartat kovetéen az MNB korabbi kommunikacidjaval is 6sszhangban
azzal fognak szembesiilni, hogy a hiteliik lejarata a programban t6ltott id6nél nagyobb mértékben tolddik ki, mikozben
a teljes futamidd alatt megfizetendé Osszeg is emelkedik. Ez kiillonGsen a haztartdsok esetében okozhat kockazatokat,
mivel 6k joval kevésbé képesek felmérni a moratériumban vald részvétel kdvetkezményeit, és kisebb a negativ hatdsok
esetleges kiklszobolésére (pl. szerz6désmoddositas utjan) rendelkezésre allé mozgasterik is. KérdGives felmérésink
alapjan a moratériumban részt vevé adésok mindossze 31 szazaléka értette a program addéssagszolgalatra gyakorolt
két legfébb kovetkezményét: azt, hogy bar a havi torlesztérészlet nagysaga a program hatdsara nem valtozik*!, a
futamidd azonban a programban t6ltott hdnapok szamanal nagyobb mértékben emelkedik.

41 Ugyanakkor a véltoz6 kamatozasu hitelek esetében a moratdérium ideje alatt a referenciakamatlabban bekdvetkezd valtozas hatdsdra modosulhat
a torlesztérészlet a program végét kovetben.
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A visszafizetendd 6sszeg és a futamid&-hosszabbitas nagysdga a moratériumba vald belépés id6pontjaban szamitott
hatralévé futamid6étdl és a kamatldb nagysagatol figg. A 8. és 9. tablazatban egy feltételezett, Gsszességében 2022.
juniusig tartd moratérium hatasat mutatjuk be egy 15 millié forintos lakashitel, valamint egy 1,5 millié forintos személyi
hitel tekintetében, kilonb6zé kamatldbak mellett. Az ligyfelekre gyakorolt hatas kiilondosen a hosszabb hatralévé
futamiddvel és magasabb kamatlabbal rendelkezé hitelek esetében jelenthet kockazatot, amennyiben az adés nem
képes felmérni a program addéssagszolgalatra gyakorolt pontos kdvetkezményeit, és nem képes el6re felkésziilni azok
csaladi koltségvetésre gyakorolt hatasaira.*> Az MNB kiemelten fontosnak tartja, hogy az ligyfelek képesek legyenek

felmérni a program addéssagszolgalatra gyakorolt jovébeni hatdsait.

8. tabldzat: Egy 2020. mdrcius és 2022. junius k6zétt tarto fizetési moratorium hatdsa a teljes visszafizetendd Gsszegre
és a futamidére egy 15 millio forintos lakdshitel esetében

Kamatlab
3% | 4% | 5%
Visszafizetendd dsszeg névekedése (Ft)
5 év 1092466 | 1495384 | 1919943
Hatralévo 10 év 1181326 | 1663309 | 2196272
futamidé 20 év 1390615 | 2079265 | 2927983
30 év 1649024 | 2641150 | 4011 985
Futamidé névekedése (hénap)
5 év 31 32 33
Hatralévé 10 év 35 37 40
futamidé 20 év 43 49 56
30 év 53 63 76

Megjegyzés: A futamidd hosszabboddsa a moratdriumban téltétt 27 honapot is tartalmazza. Forrds: MNB.

9. tabldzat: Egy 2020. mdrcius és 2022. junius k6zétt tarto fizetési moratorium hatdsa a teljes visszafizetendd Gsszegre
és a futamidére egy 1,5 millio forintos személyi hitel esetében

Kamatlab
7% | 15% |  25%
Visszafizetend6 sszeg névekedése (Ft)
2 év 253 890 591 688 [ 1086 960
Hatralévé 5 év 283 523 766 103 | 1756 596
futamidé 7 év 305 969 926902 | 2629879
10 év 344642 | 1260029 | 5841665
Futamidé névekedése (honap)
2 év 30 35 40
Hatralévé 5 év 36 48 67
futamidé 7 év 40 58 96
10 év 46 79 196

Megjegyzés: A futamidd hosszabboddsa a moratdriumban téltétt 27 honapot is tartalmazza. Forrds: MNB.

A programban jelenleg résztvevd jelzdloghitelek és személyi hitelek jellemz&i alapjan elmondhatd, hogy egy 2022.
juniusig tarté moratérium esetében a lejarat id6pontja az eredetihez képest tobb mint 42 hénappal (hdrom és fél évvel)
tolédna ki e hitelek tobb mint fele esetében, amelybdl 27 hdnapot a programban elt6ltott id6 magyardzna. A szoras
azonban jelent8s: a futamidé-hosszabbitds mértéke meghaladnd a 4 évet a moratériumban 1évé jelzaloghitelek 29
szazaléka, és a programban |év6 személyi hitelek 36 szazaléka esetében (82. abra). A teljes visszafizetend6 Osszeg
novekedésének medidnja ekézben 500-600 ezer forint kdzé esik. Ez azt jelenti, hogy a teljes visszafizetend 6sszeg a
lakashitelesek tobb mint fele esetében 10 szazalékot meghaladd mértékben, mig a személyi hitellel rendelkezé addsok
tobb mint fele esetében 40 szazalékot meghaladd mértékben névekszik.

42 A negativ hatasokat részben mérsékelheti a moratérium alatt felgylilemlett kamattartozas ingyenes elézetes visszafizetésének, illetve az adds va-
lasztasa szerint az eredeti szerz8désben szerepl6nél magasabb torlesztérészletek vallaldsanak jogszabalyi lehetdsége.
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82. dbra: A futamid6hosszabbodds mértéke a moratoriumban Iévé jelzdloghitelek és személyi hitelek esetében egy
2022. junius 30-ig tartd programot feltételezve
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Forrds: MNB.

8.2. A fizetési moral valtozasdval kapcsolatos hatasok

Az MNB 2021 marciusdban online kérddives felmérést végzett 19 157 olyan hdztartds részvételével, amelyek 2021
marciusaban legaldbb egy hitel vonatkozasaban részt vettek a fizetési moratériumban. Ezeknek a haztartasoknak egy
jelent6s része oly médon élt a programmal, hogy jovedelmi helyzetiik alapjan egyébként megengedhették volna
maguknak a térlesztés folytatasat.

A kérdGivben szerepeltek olyan kérdések is, amelyek a haztartasok sajat jovGbeli pénzigyi helyzetére vonatkozd
varakozasait, valamint a moratdériumban vald részvétel tervezett idGtartamat igyekeztek felmérni. Ez lehet6séget ad
annak vizsgdlatara, hogy a 2021 marciusaban moratdriumban lévd haztartasok kozott nagysagrendileg milyen aranyban
lehetnek azok, akik stabil torlesztési képességgel rendelkeznek, ugyanakkor varhatdan a késGbbiekben is szandékukban
allna részt venni a moratériumban, amennyiben vonatkozna rajuk annak meghosszabbitdsa.

Az érintett Ugyfelek korének felmérése érdekében els6 Iépésként azonositottuk, hogy a 2021 marciusaban adott
valaszaik alapjan mely haztartasok tudndk nagy valdszinliséggel torleszteni hiteleiket 2021 juniusat kovetéen. Stabil
torlesztési képességet feltételeztiink egyrészt azokrdl, akik arrdl nyilatkoztak, hogy jovedelmi helyzetiik nem romlott a
koronavirus-jarvany megjelenése 6ta, és egyuttal varakozasuk szerint javul vagy valtozatlan marad a haztartas pénziigyi
helyzete a kdvetkezd 1 évben. Masrészt figyelembe vettiik azokat a moratériumos addsokat, akik azt valaszoltak, hogy
egyaltalan nem szdmitanak fizetési nehézségre 2021 janiusat kdvetéen.

A fentiek alapjan a moratériumos haztartasok legaldbb 56 szazalékardl valdszin(sithetd, hogy a moratériumbal valé
kilépése esetén képes lenne ismét torleszteni a hitelét. Masodik |épcsGben a kivalasztott haztartasok korét azokra
szlikitettik, akik jelezték, hogy terveik szerint mindaddig igénybe veszik a moratérium lehet6ségét, ameddig csak
lehetséges. Osszességében a kérdSiv eredményei alapjan a moratériumban részt vevé haztartasok 27 szazaléka
esetében feltételezhetd, hogy pénziigyi helyzetiik alapjan képesek lennének a hiteltorlesztésre, mégis kérvényeznék,
hogy tovabbra is részt vehessenek a moratdriumban.
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A moratdrium hosszu idére torténd meghosszabbitasa esetén felmeriilhet az erkolcsi kockazat problémaja is: az
tigyfelek ,megszokhatjak” az atmenetileg magasabb rendelkezésre all6 jovedelmiiket és a moratérium utan
csokkenhet fizetési hajlanddsaguk. Ez a viselkedés raadasul a programban részt nem vevd, folyamatosan fizeté
addsokat is arra sarkallhatja, hogy felhagyjanak a torlesztéssel. Kordbbi, késedelmes jelzaloghiteleket vizsgdld
kutatasunk alapjan az erkolcsi kockazatosnak tekinthet6 addsok aranya akar 10-20 szazalék is lehet egy portfélion
belil.®

PROBLEMAMENTES VALLALATOK A MORATORIUMBAN

A lakossagi hiteladésok megkérdezése mellett kérd8ives felmérést készitettiink 1 233 darab, 2021 marciusaban
moratdriumban |évé vallalkozas kérében is, melynek eredményei alapjan szamos vallalkozasnak kedvezé pénzigyi
helyzete révén lehetdsége lett volna a hiteltorlesztésre, mégis igénybe vette a moratériumot. A moratériumos
vallalkozasok 23 szazaléka nyilatkozott Ggy, hogy teljes mértékben képes lett volna fizetni hiteleinek
torleszt6részleteit a moratérium hidnydaban. Ehhez hasonld, 22,5 szazalékos aranyban jelezték a moratériumos
vallalkozasok, hogy 2020-ban nétt az éves arbevételilk 2019-hez képest. A vallalatok esetében azonban a banki
finanszirozasi kapcsolatok megd6rzése nagyobb motivaciot jelenthet a programbdl vald kilépésre, mint a lakossag
esetében, ami a vallalati moratérium kihasznaltsaganak gyorsabb mérséklédésében eddig is tetten érhetd volt.

8.3. A banki kockazatokra és a hitelezésre gyakorolt hatas

A moratérium meghosszabbitasa a banki hitelkockazatokra és a kovetelések hitelkockazati kategériakba sorolasara
is hatast gyakorol. Bar jelenleg az MNB e témaban megjelent vezetGi korlevelével (9. keretes irds) 6sszhangban Stage 1
kategdriadban maradhatott a moratériumban 1évé portfélid azon része, ahol az Ugyfél pénzigyi helyzetében
bizonyitottan nem kévetkezett be romlas, ugyanakkor egy jelentésen meghosszabbitott program esetében sziikségessé
valhat az értékvesztésképzési gyakorlat fellilvizsgalata. Kiilonosképpen a nemzetkozi szabdlyozéi elGirasok, az
anyabanki, konyvvizsgaléi és a t6zsdén lévé bankok esetében a befektetSi elvarasok hatarozhatjadk meg a
moratdriumban lévé portfélio hitelkockazati besorolasat, és jelentds kitettségek keriilhetnek at Stage 2, vagy akar
Stage 3 kategdridba. Ezekben a hitelkockazati besorolasi kategdriaban a bankoknak mar a hitel teljes élettartama
alatt varhato veszteségeiket el kell szamolniuk értékvesztésként, elGretekinté jelleggel. Az értékvesztések
novekedése jelent6sen rontja a bankrendszer profitabilitasat is.

A veszteségek novekedése a t6kehelyzetre gyakorolt negativ hatason keresztiil a bankok hitelezési kapacitasat is
szlikitené. A szabalyozdssal kapcsolatos bizonytalansdg egyuttal a banki hitelezési hajlanddsag romldsahoz is vezethet,
a pénzigyi intézmények a moratériumban maradd addsoktdl pedig kifejezetten megtagadhatjdk a hitelfelvétel
lehet&ségét, tartva a kés6bbi nemteljesitéstSl. A hitelezési képesség mérséklGdése miatt a jarvanybdl vald kildbalds
Uteme is lelassulhat, igy a moratérium felmeriil6 koltségei nemzetgazdasagi szinten teriilnének szét, ami a programban
részt nem vevé haztartasok és vallalatok szamara is kedvez6tlen hatassal jarna.

A program kiterjesztése egyuttal a hazai pénziigyi rendszer nemzetkozi megitélése szempontjabdl is kockazatot
jelent. Az Eurdpai Unidban jelenleg a hazai programon kiviil minddssze hat orszdgban van érvényben hitelmoratérium,
am aranyaiban jellemz&en a hazainal szlikebb allomany részvételével. Jelenlegi ismereteink szerint a legtobb orszagban
2021. juniust kovetéen nem varhatdé a moratériumok meghosszabbitdsa. Egy ujabb, altaldnosan igénybevehet6
hosszabbitas révén a hazai moratérium példa nélkili lenne Eurépaban (83. abra), ami a hazai bankok, de akar az allam
hitelmindsitsi és befektetdi megitélésén, valamint a gazdasag versenyképességén is érdemben ronthat.

A fentiek tiikrében a Magyar Nemzeti Bank a moratérium meghosszabbitdsa esetén kiemelten fontosnak tartja, hogy
a programban jelenleg résztvevé adosok tobbsége ujbol megkezdje hitele torlesztését, és a hosszabbitds
lehetéségével csak azok éljenek, akik a moratérium nydujtotta védéhdlora valoban rdszorulnak.

43 Dancsik B., Fabian G., Fellner Z., Horvath G., Lang P., Nagy G., Olah Zs., Winkler S. (2015): A nemteljesitS lakossagi jelzaloghitel-portfélio atfogd
elemzése mikroszintli adatok segitségével, Magyar Nemzeti Bank, MNB-tanulmanyok kiilénszam.
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83. dbra: Az Eurdpai Unidban és az Egyesiilt Kirdlysagban jelenleg hatdlyos moratdriumok és a programok vdrhato
kivezetésének id6pontja

Hiteltérlesztés sziinetel a moratoriummal érintett
adosok szamdra:

2021. junius 30-ig

2021. szeptember 30-ig

2021. december 31-ig

- Potencialisan 2022. junius 30-ig

Forrds: ESRB, nemzeti jegybankok honlapjai.
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MELLEKLET: MAKROPRUDENCIALIS INDIKATOROK

1. Kockazati étvagy

1. dbra: A f6bb kockdzati indexek 2. dbra: A f6bb piacok implikdlt volatilitasa
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3. dbra: Dresdner Kleinwort indikdtor
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Forras: DrkW.
2. Kiilsé egyensuly és sebezhetGség
4. dbra: Az egyes szektorok GDP-ardnyos finanszirozdsi igénye 5. dbra: A GDP-ardnyos kiilsé finanszirozdsi igény és a
és a kiilsé egyensuly finanszirozds szerkezete
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Forras: MNB. Forras: MINB.
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6. Gbra: GDP-ardnyos nettd kiilsé adéssdg 7. abra: Egyes szektorok mérleg szerinti GDP-ardnyos nyitott
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Forras: MNB. B MNB-vel konszolidalt dllamhéztartas

Forrds: MNB.

3. A makrogazdasag teljesitménye

8. dbra: A GDP és komponenseinek vdltozdsa (az el6z6 év 9. dbra: A foglalkoztatottsdgi rdta és a netto redlkeresetek
azonos id6szakdhoz képest) vdltozdsa (az el6z6 év azonos idészakdhoz képest)
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Forras: KSH. Forras: KSH.
10. dbra: A lakossdgi felhaszndlds a rendelkezésre dllé 11. dbra: A versenyszektor vdllalati redl-ULC vdltozdsa (az
jévedelem ardnydban el6z6 év azonos idészakahoz képest)
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Forras: KSH, MNB.

Forras: KSH, MNB.
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12. dbra: Agazati cs6drdtdk 13. dbra: Feldolgozdipar aldgainak csédratdi
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4. Monetaris és pénziigyi kondiciék
14. dbra: A magyar dllam hosszu tavu nemfizetési kockdzata 15. dbra: Hdrom hdénapos euro, dolldr, svdjci frank és forint
és forward feldra pénzpiaci kamatlabak (LIBOR- és BUBOR-fixing)
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Forras: Reuters, Bloomberg. ;
Forras: Bloomberg.
16. dbra: Forint/euro, forint/dolldr és forint/svdjci frank . . . g
A / ’,f / . 3 f / A jci fi 17. dbra: Forint/euro drfolyam volatilitdsa
drfolyam vdltozdsa 2006. janudr 2-hoz képest
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Forras: Reuters.
Forras: Bloomberg, MNB.
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18. dbra: Uj véllalati hitelek kamatfeldra (BUBOR, illetve
EURIBOR felett, 3 havi mozgddtlag)
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Forras: MNB.

5. Eszkozarak

20. dbra: MINB-lakdsdrindex telepiiléstipus szerint megbontva

19. dbra: Uj hdztartdsi forinthitelek kamatfeldra (3 hénapos

BUBOR-kamat felett)
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22. dbra: F6bb magyar és kelet-eurdpai tézsdeindexek éves
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Forras: BET, portfolio.hu.
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125
100

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

(y 0
> % 40

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

——MAXindex = --RMAXindex ——1 hetes BUBOR

Forras: AKK, MNB, portfolio.hu.



MELLEKLET: MAKROPRUDENCIALIS INDIKATOROK

6. A pénziigyi kozvetitérendszer kockazatainak mutatéi

23. dbra: A nem pénziigyi vdllalati szektor GDP-ardnyos 24. dbra: A nem pénziigyi vdllalati szektor belféldi banki
eladdsodottsdga hiteleinek denomindcids szerkezete
% % Mrd Ft 9
> > 90 10000 %
80 9000
70 8000
e 7000
6000
50
5000
40
4000
30 3000
20 2000
10 1000
0 0
I Kilfoldrél felvett hitelek [ Belfoldrél felvett hitelek
— Devizahitelek — . Hitelek eurozéna W USD B CHF mBm EUR ®@ HUF —Devizahitelek aranya

(jobb skala)

Forras: MNB, EKB, Eurostat.
Forrds: MNB.

25. dbra: A pénziigyi kbzvetitérendszer dltal a vdllalatoknak 26. dbra: A pénziigyi kézvetit6rendszer nem pénziigyi vdllalati

nydujtott hitelek éves névekedési iiteme hiteldllomdnydnak tranzakcio alapu negyedéves vdltozdsa
30 % % 30 600 Mrd Ft Mrd Ft 600
500 500
400 400
300 300
200 200
100 100

0 0
-100 -100
-200 -200

-300

-300

— — Hitelek tranzakcid alapu éves novekedési Uteme

——Hitelek nominalis éves névekedési titeme

EmROvid lejératd  EEHosszd lejaraty —Osszesen

Forras: MNB.
Forras: MNB.
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28. dbra: A bankrendszer vdllalati hiteldllomdnydnak

27. Gbra: A nemteljesitd vdllalati hitelek értékvesztéssel vald értékvesztéssel valo fedezettsége dgazatonként

. T . % %
fedezettsége a hitelintézeti szektorban 15 = 15
% %
100 100
90 o r 90
80 - HQH L 80 10 + r 10
70 4 - 70
60 o - 60
[ 090 ... o
50 4 000004, (XXX 50 5 L s
] X XXy X
40 XX XXXXTXX 40
30 | XXX L 30
e i Wbl
20 r 20
10 - 10 99999445 slslslslsl899 9944 dlelelalslslsd g g g9 d 8 slelalslyls
0 0 ©O|N[068|0y S| B ||06] 33| S| S| | 06| 33| O S| S| 0| 3| S S| 06| 3| SB[ | 00 33| S| S| [ 06| 33| S| S| 6| 3| S
f=lf=] [sll=llellellelle] [elf=llel{elle]
:" ﬁ 2 3 ﬂ 3 2 a 2 2 Mez6-  |Feldolgozo | EpitSipar Keres- alla y,| Szallitds, | Ingatlan- Nem
IS4 5 < I P N 54 IS4 5 < gazdasag ipar (6%) kedelem, | vendég- |raktarozas,| Ggyek, | pénziigyi
- P A LA B (5%) (24%) javitas latas posta, | gazdasagi | vallalatok
O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek) (17%) %) o Sltatis| osszesen
# 90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel valé fedezettsége (5%) (20%)
X Nemteljesits, de 90 napnal kevesebb késedelemmel rendelkezé hitelek fedezettsége ;
PP - . . . Forras: MNB.
@ Nemteljesit6 hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége
Forrds: MNB.
29. dbra: A hdztartdsok eladdsodottsagi mutatoi nemzetkézi 30. dbra: A hdztartdsok torlesztési terhe
6sszehasonlitdsban
% %
70 70
60 7/\47 60
50 4 r 50
40 r 40
30 1 r 30
I
20 - . L 20
10 + r 10
0 0
—=—Haztartasok hitelei/GDP
—=—Pénziigyi kot./ pénzligyi vagyon W Téketorlesztés/rendelkezésre 116 jovedelem
——Haztartasok hitelei/GDP - Eurozéna O Kamattérlesztés/rendelkezésre all6 jovedelem
—Pénzlgyi kot./pénziigyi vagyon - Eurozdna
Forras: MNB, EKB. Forras: MNB.

32. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek

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

éves névekedési liteme

w0 % % e devizdlis megbontdsban
500 Mrd Ft Mrd Ft 500
70 r 70
60 - 60 300 300
50 A r 50 100 100
40 - I 40
-100 -100
30 A r 30
20 A L 20 -300 -300
2 M /\> 10 500 500
O | v ) o A | O 700 700
-10 4 b -10
-900 -900
-20 -20
; O ™~ o
o - — —
S SRE&
| akas forint B Fogyasztasi és egyéb forint
—Hitelek éves novekedési Uteme (tranzakcio alapu) ELakas deviza W Fogyasztisi és egyéb deviza
—Hitelek éves névekedési uteme (nominalis) — Nett6 hitelfelvétel
Forrds: MNB. Forras: MNB.
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33. dbra: Haztartdsok hiteleinek denomindcios szerkezete

Mrd Ft 9
12000 T % 90
10 000
8000
6000
4000
2000
0
= S=> :2
L ~ i ] [
o o - - o~
o o o o o
~N ~N o~ o~ ~
EmForint hitelek B Devizahitelek ——Devizahitelek aranya (jobb skéla) ‘
Forras: MNB.
35. abra: A hdztartdsok uj folyésitasu bankrendszeri
lakdshiteleinek LTV szerinti megbontdsa
(y L
100 9. % 100
90 90
| I|| i
70 Il | | 70
60 60
50 50
40 4
30 30
20 20
10 10
0 0

~
[
o
~

70% < LTV @50%<LTV<70% m30%<LTV<50% IO%<LTV<30%‘

Forras: MNB.

37. abra: A hitelintézetek haztartdsi hiteleinek értékvesztéssel

valo fedezettsége
Mrd Ft 9
3500 % 35
3000 - r 30
2500 - r 25
2000 - r 20
1500 A '\ L 15
1000 + / r 10
500 I bs
0 ‘I I I I I i g
B B B B B B e P PN B e S P P Bt B P P B P >
bl = e b B = = o o ] = =2s=Z==9 = =
B SN ENNEEEESEREENERESEEE g
QNRIRIFRINRIRIZRINNIRIZIZNSIRIRIZNRIER &
Lakashitel - | Lakdshitel - Szabad Személyi és | Folyoszamla| Gépjarmi
piaci tamogatott [felhasznalasy| &ruhitel hitel
kamatozasu jelzéloghitel
mmAllomany ——Ertékvesztés/allomany (jobb skéla) ‘

Forras: MNB.

34. dbra: Hdztartdsok hiteleinek fedezettség szerinti

12 000

10000

8000

6000

4000

2000

megbontdsa

Mrd Ft

mmJelzélogfedezetl
Bl Fedezet nélkil babavaré nélkil
—Jelzaloghitelek ardnya (jobb skala)

[1Gépjarm(ifedezetl
EmBabavard

Forras

: MNB.

36. abra: A nemteljesité haztartdsi hitelek értékvesztéssel valo

fedezettsége
100 -2 % 100
90 - : I 90
80 NN so
70 L 70
60 I 60
50 ﬁ BETeT 50
40 - XXXy X X 40
30 4 xxx XXX e XXX L 30
20 I 20
10 A L 10
0 0

2

)
—
o
~

00
—
o
~

<
b
o

n
—
o
~ N

[ Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek)

# 90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége

® Nemteljesit§ hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége

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

Forras:

MNB.

38. dbra: A hazai bankrendszer nyitott deviza pozicidja
Mrd Ft

7000

Mrd Ft 7000

5000

3000

1000

-1000

-3000

-5 000

5000

3000

1000

-1000

-3 000

-5 000

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

[Teljes nyitott pozicid
—Mérlegen kivili tételek

——Mérleg szerinti nyitott pozicié
——Kiilfoldiek nettd swap allomanya

Forras: MNB.
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39. dbra: A bankrendszer drfolyamkockdzati kitettsége
% %

20

Forinttobblettel Devizatobblettel
rendelkez6 bankok rendelkezé bankok

Sajatt6ke-aranyos nyitott devizapozicié

20

10

[02018.dec. [02019.dec. [02020.dec.

[@2008.dec. [ 2009.dec. [2010.dec. W 2011.dec. @ 2012.dec.
[02013.dec. W 2014.dec. [02015.dec. W 2016.dec. [002017.dec.

Forras: MNB.

41. dbra: A kamatkockadzati stresszteszt alapjan vdarhato
maximdlis veszteség a sajdt téke aranydban

% %
10 10
5 A r5
0 - r 0
5 A F -5
-10 4 r -10
-15 A r -15
-20 -20
g 4 ¢ ¢ ¢ ¢4 ¢ Jd ¢ 4 ¢ J 9
(7] L) () [ [T (7] L) [ [T} (7] L) [ [T
T v ® v ©- v v T T T T T T
0 [} o — (] o < wn o) ~ o0 (<)) o
o o - - - - - - - - - - o
o o o o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ ~N o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ ~
Forras: MNB

43. dbra: Aggregadlt likviditdsi részindexek
(exponencidlis mozgddtlagok)

N H MmN oS s =S g = g &
O O 4 9 9 9 494 a5 a3sS Xk 583X S5 s
© © ©0 © © © o of% @ >0 &w 0o 2w
8 8 &8 8 8 8 8 Qg3 63308 S o o
g9 o0 d 8o NN«
OO R 9O 9 oK O 9 o
N N N NN N NN

—Aggregalt bid-ask szpred mutaté
——Aggregalt arhatas mutatd
—Aggregalt Ugyletkotések szama mutatd
—Aggregilt atlagos ligyletméret mutatd

Forras: MNB, KELER, Reuters, DrKW.
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40. dbra: A bankrendszer 90 napos dtdrazdsi rése

%

%

20 20
10 + r 10
0 - -0
-10 r -10
-20 r -20
-30 r -30
-40 -40
Nem Latraszolo Nem Latraszolo Nem Nem
korrigalt |betétekkel | korrigdlt |betétekkel | korrigalt | korrigalt
korrigélt korrigalt
HUF EUR usb CHF
[02009.dec. [@2010.dec. W 2011.dec. W 2012.dec.
W 2013.dec. W 2014.dec. [ 2015.dec. [ 2016.dec.
W 2017.dec. M 2018.dec. m2019.dec. [ 2020.dec.
Forras: MNB.
42. abra: Aggregdlt likviditdsi mutato
(exponencidlis mozgddtlag)
2 % % 2,0
1 r 1,5
0 r 1,0
1 b 05
5 0,0
3 b 05
4 -1,0
8583082 ss38c5s¢€¢s
S © © © o o O ©o o & ~% = % O, \% = % Rl ~%
§28c5S8888¢8
RRIVSRRILISRARR

——Aggregalt likviditasi mutatd (exponencidlis mozgoétlag)

Forras: MNB, KELER, Reuters, DrKW.

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

%

-30 |
0
o
o
~

2010
2012
2014
2016
2018

P
;: ‘;p\w

O ¢ £ = £ & £ = £ & &
8 § 83 X% 5§83 X § s
S T8 5 2w g o Sw
I )) a 9 o o o -
0943 9888 8o«
oo Qo088 o 9o o
N N N N N N N N

——Forint/euro spotpiac

—Forint dllamkétvénypiac

——Egynapos HUF FX-swap piac

Fedezetlen bankkozi forintpiac|

Forras: MNB, KELER, Reuters, DrKW.
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0,0
1,5
-3,0
-4,5
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7,5
-9,0
-10,5
-12,0
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45. dbra: A bankrendszer lgyfélhitel/ligyfélbetét mutatdja
9 9

170 2 % 170
160 I 160
150 - I 150
140 - I 140
130 A I 130
120 A I 120
110 A I 110
100 A I 100
90 - I 90
80 - I 80
70 L 70
60 +——r+ T T T 60

5535553555555 55535553535553535

S N ¥ & 8 9 N ® 5 1 68 N & 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 ~N ~N ~N ~ ~N ~N ~N ~N ~N ~N ~ ~ ~N

Forras: MNB.

47. abra: A bankok részesedése a mérlegf66sszegbél a ROE

mutato fliggvényében

%

N W Ww b
v © U1 O

Mérlegf6osszeg

N
o

B
o uow

-15-(-10)

<
0

-10-(-5)
0-5
5-10
10-15
15-20
20-25
25-30
20-35
35-40

ROE (%)

40-45
45-50
>50

W 2012.dec.
W 2017.dec.

W 2015.dec.
W 2020.dec.

W 2014.dec.
W 2019.dec.

W 2013.dec.
W 2018.dec.

[ 2016.dec.

Forras: MNB.

49. dbra: A bankrendszer miikédési hatékonysdgdnak mutatoi

9 %
34 2 " 68
3,2 4 L 64
3,0 4 L 60
2,8 4 L 56
2,6 I 52
2,4 4 I 48
2,2 4 44
2,0 4 L 40
18 v 36

RBRRRE RAANRBRNABRSRBRNRY IORRRSRRRE

§ b o8 N S N % S

o O O o ~ o I

o o o o o o o o

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

—Koltség/atlagos mérlegféosszeg

——Koltség/miikbdési eredmény (jobb skéla)

Forras: MNB.

46. abra: A hitelintézeti ROA, ROE és redl-ROE mutatdja

% %

Forras: MNB.

1200

1000

800

[3

o
o

4

o
o

2|

o
o

0

Forras:

24
22
20
18
16
14
12

3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
0,5
-1,0
-1,5
2,0
48. abra: A hitelintézeti szektor bruttd és netté kamatozé
eszkéz ardnyos kamatjévedelme
Mrd Ft %
4
AR 3
uu m M I HH l‘
3
iy ”H\‘”UH
\ il
2
2
1
53 §553§35353§35353835353 5§
G S 49 A ® § 1\ 8 N &€ o o o
o - - - - - - - - - - o o
o o o o o o o o o o o o o
o~ (o] (o] o~ (o] [a\] (o] (o] (o] [a\] [a\] o~ (o]
[ 112 havi kamatjévedelem
—— Kamatmarzs a brutté kamatozé eszk6z6kon (jobb skéla)
= + Kamatmarzs a nettd kamatozo eszk6zokon (jobb skala)
MNB.
50. dbra: A tékemegfelelési (TMM) és az alapvetd
tékemegfelelési (Tier1l) mutato
% %
24
, b 22
1 AN F 20
1 L TN F 18
e d
4 FINLA r 16
g L 14
, F 12
g L 10
, L s
g L6
i Foa
, L2
AL o

OoON B O ®

— Alapvet6 t6kemegfelelési mutato

=s5=z3=3= =
" © ~ o0 a =}
- - - - - o~
o o o o o o
o~ N o~ o~ o~ o~
Bl Hitelezési kockazat M Piaci kockazat
W M(ikodési kockazat EmSzabad tékepuffer

Forras: MNB.
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100
90
80

w70

8
2 60
EQ
€50
2
5 40

=30 -

20
10
0

Forras

51. dbra: A bankok részesedése a bankrendszeri
mérlegfé6sszegbdl a tékemegfelelési mutato fliggvényében

%

%

100

) ] = o ~ < <

v o Y Y - N

) = ] A

— -
Tékemegfelelési mutatd (%)
[2008.dec. m2009.dec. M2010.dec. m20ll.dec. [@2012.dec.
[@2013.dec. MW2014.dec. MW2015.dec. MW2016.dec. [D2017.dec.
W2018.dec. @2019.dec. [12020.dec.
: MINB.
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7. Biztositok, pénztarak, t6kepiac

52. dbra: Hdattéradatok a biztositdsi adohoz 53. dbra: Nem életbiztositdsi allomadny alakuldsa
millié db Mrd Ft
160 12 MrdFt 35 g 400
25 7 350
20 6 300
15 5 250
10 4 200
5 3 150
0 2 100
= 1 50
0\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\—100 0
S3=3=3=3=z3=z3=33=3=3=z3=3=3
<} =} — I ) < n [t} ~ ) o o
o — L= — - ~ — - — — — N
o o o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
( ) ——Jarm - db ——Vagyon - db
I Biz.tech. eredmény (jobb skala —Atlagdij - lakas . P . .
— Atlagdij - vallalkozdi vagyon —— Atlagdij - CASCO Egyéb - db Jarm( - Ft (jobb skala)
—Atlagdij - KGFB ~ - Vagyon - Ft (jobb skdla) = - -Egyéb - Ft (jobb skala)
Forras: MNB. Forrds: MNB.
524. dbra: Eletbiztositdsi dllomdny alakuldsa 55. dbra: Eletbiztositdsi szolgdltatdsok dllomdnydnak
alakuldsa
db db Mrd Ft
3200 2L e 140 MrdFt 140
2800 120
2400 100
2 000 80
1600 60
1200 40
800
20
400
0
0 S=3=3=
oS~ [ =] M < 1N B8 N O o O
Qo O O O o ~ — D B B | — N
o o o o o o o o o o o o o o
~N ~N o~ ~ ~N o~ o~ o~ ~N o~ ~N ~N ~ ~N
W UL lejarat [ UL visszavésarlas
[—JHagyomanyos [@Unit-linked B UL egyéb @ Hagyomanyos lejarat
—Hagy. szaporulat (jobb skala)— UL szaporulat (jobb skala) O Hagyomanyos visszavasarlds B Hagyomanyos egyéb
Forras: MNB. Forras: MNB.
56. dbra: Kéltségek alakuldsa a biztositdsi szektorban 57. dbra: Kgfb brutto kdrtartalékok alakuldsa
Mrd Ft % Mrd Ft %
100 50 275 160
90 r 45 250 o r 155
225 1 r 150
200 4 r 145
175 + r 140
150 + r 135
125 4 r 130
100 + r 125
75 + r 120
50 + r 115
25 + r 110
0 + 105
Mm & 1N W N W0 O O = &N M F 1N OV N 0 O
o o o o o o o by - — B — - - - - -
o O O O O O O O O O O O o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ ~N o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
EmNem élet koltségek EmElet koltségek mEmTételes fuggbkar-tartalék
—Nem élet ktg. hanyad (jobb skala)—Elet ktg. hanyad (jobb skéla) B IBNR tartalék
Forras: MNB. Forras: MNB.
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58. dbra: Befektetési alapkezelSk és a befektetési alapok

szdmdnak az alakuldsa 59. dbra: Befektetési szolgaltatok tékepiaci forgalma
HUF b HUF b
90000 n " 4500
50 db db 700 80000 - r 4000
45 L 630 70000 - r 3500
40 A L 560 60000 - r 3000
35 1 | 490 50000 - + 2500
30 | | 430 40000 - I 2000
25 | 359 30000 + + 1500
20 | g0 20000 - | 1000
10000 - I 500
15 L 210
10 140 0 r 0
58633535833 3533353338583
5 I 70 9 5 2 3 I
o o o o o
0 | | 0 o~ o~ o~ o~ o~
S 2ZFSZZyS=gS22g =223 SmOTC: prompt
9 5 * a I EEOTC: derivative
8 Q 5 8 < —Regulated market: prompt (RHS)
—Regulated market: derivative (RHS)
‘ mmAlapkezel6k ——Alapok (jobb skéla) ‘ Forras: MNB.
Forras: MNB.
60. dbra: Befektetési vdllalkozdsok tékemegfelelési mutatdja
(TMM)
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21 11 oF 3s
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12 . @ b 20
N o ° o P e el e
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— =22z D222 S ==3===23z===23z
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- i - - o
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[JSzavatold téke —T6kekovetelmény @ Tékemegfelelési mutatd (jobb skala)

Forras: MNB.

92 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES e 2021. JUNIUS



MELLEKLET: MAKROPRUDENCIALIS INDIKATOROK

Jegyzetek a melléklethez

Az dbrdkon az év megjeldlése (pl. 2020) az idGszak véget jelenti (2020.12.31.), amennyiben ez masként nincs meghatarozva.
1. abra:
A mutato emelkedése a kockazati étvagy csokkenését, a magasabb érzékelt kockézatot tiikrozi.
2. dbra:
VIX: S&P 500 részvénypiaci index implikalt volatilitdsa (CBOE), MOVE: USA allampapirok implikalt volatilitasa (Merrill Lynch).
3. dbra:
A mutato emelkedése a kockazati étvagy csokkenését, a magasabb érzékelt kockézatot tiikrozi.
7. dbra:

A haztartasok nyitott pozicidja a forintositas miatt fordult meg, ennek ellentételezése dtmenetileg a bankoknal jelentkezik (lasd 38. abra), majd
id6vel varhatéan az MNB-vel konszolidalt allamhoz kerdl.

10. dbra:
A lakossagi jovedelem MNB-becslés, ami a jovedelem-felhaszndlas alapjan készult.
12. dbra:

A jogi személyiség tarsas vallalatokkal szemben inditott felszdmolasi eljarasok szama az eljaras kihirdetésének datuma szerint, 4 negyedévre
kumuldlva, az egy évvel kordbbi, miikddd, jogi személyiségl tarsas véllalkozasok szamaval osztva.

13. abra:

A jogi személyiség tarsas vallalatokkal szemben inditott felszdmolasi eljardsok szama az eljaras kihirdetésének datuma szerint, 4 negyedévre
kumuldlva, az egy évvel korabbi, miikddd, jogi személyiségl tarsas véllalkozasok szamaval osztva.

14. abra:

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

17. abra:

Visszatekint6 volatilitas: az arfolyam sulyozott multbeli volatilitdsa (GARCH mddszertan). Implikalt volatilitds: 30 napos ATM devizaopcids
jegyzésekbdl szarmaztatott volatilitas.

18. abra:

3 honapos BUBOR, illetve EURIBOR feletti felar. Valtozé kamatozasu vagy maximum egy éves kamatfixalassal rendelkezé hitelek. 2015-t6l az
1 millié euro feletti money market hitelektdl sziirt adatok alapjan.

19. abra:

THM alapu felarak.
20. abra:

2002 atlaga = 100%.
23. 4bra:

Nomindlis értékek, aktudlis arfolyamon. Konszolidalt adatok alapjan (korabban az eurozénara csak konszoliddlatlan adatok alltak
rendelkezésre).

26. abra:

Arfolyamsz(irt értékek.
27. 4bra:

Az egyedi fedezettségi tartomany a vallalati hitelezésben legalabb 2 szazalékos részesedéssel biré bankokat takarja.
28. abra:

Zéardjelben az egyes agazat megnevezések alatt a vallalati portfélion belili, id6szakvégi suly kerdlt feltiintetésre.
35. dbra:

A 0-30 szazalékos kategdria 2008 elétt a jelzdlogfedezet nélkil folydsitott hiteleket is tartalmazza.
36. abra:

Az egyedi fedezettségi tartomany a nagyobb bankokat takarja.
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38.

40.

41.

42.

43,

44,

45.

46.

47.

48.

49.

50.

53.

59.

abra:
A kilféldiek netté swapallomanydnak névekedése forint melletti spotldbbal rendelkez6 swapkotést mutat. A hitelintézetek napi operativ
devizapiaci jelentéseibdl, a hitelintézetek altal kulfoldiekkel kotott swap ligyletek alapjan. A jelentési hibak és a nem szabvanyositott tgyletek
miatt az adatfelllvizsgdlatok utdlag is jelentésen moddosithatjdk az idésort. Az idGsor a kiilféldieknek a fidktelepeknek, a specidlis
hitelintézetekkel és a szovetkezeti hitelintézetekkel kotott swaptigyletekeit nem tartalmazza. A swapdllomany a terminldbak aktudlis
arfolyamon atszamitott értékeinek 6sszegét jelenti.
abra:
A 2019. decemberi és 2020. juniusi értékek az értékpapir- és az IRS-portfélid, tovabbad a hitelek és a forrasok esetében nem (gylet, hanem
pénzaramlds alapon lettek meghatarozva. Emellett a hitelek és a forrasok esetében ugyanezen idépontra csak a hatralévé lejaratokat tudtuk
figyelembe venni, az atdrazéddsig hatralévd id6t nem.
abra:
A kamatkockdzati stresszteszt azt mutatja meg, hogy egy szélsGséges kamatesemény - jelen feltételezésben a hozamgoérbe parhuzamos felfele
tolddasa 300 bazisponttal - milyen eredményhatdéssal jarna a kovetkezs két év alatt. A 2019. decemberi és 2020. juniusi szamitasokat a 2019.
decemberi Pénzligyi stabilitdsi jelentés 10. keretes irdsaban bemutatott kamatkockdzati modellel végeztiik. Mig a kordbbi szamitasoknal
minden deviza hozamgorbéjének sokkjat, ezen szamitasoknal kizardlag a forint hozamgorbe sokkszer(i felfelé tolodasat feltételeztiik.
abra:
Az aggregalt likviditasi mutaté emelkedése a pénziigyi piacok likviditdsanak névekedésére utal.
abra:
Az aggregalt likviditdsi mutatéhoz hasonldan, a likviditasi részindexek emelkedése a likviditds adott dimenzidjanak névekedésére utal. Az
allamkotvénypiac esetén a bid-ask szpred forrasa a tényleges masodlagos allampapirpiaci Ggyletkotési adatokbdl becsiilt terjedelemmutato.
A likviditasi index kordbban a magyar allamké&tvényekre vonatkozé CEBI-indexbdl szamolt bid-ask szpred felhasznélasaval készilt.
abra:
Az abrazolt mutatdék emelkedése a bid-ask szpred sz(ikiilésére, vagyis a piac feszességének és likviditasanak novekedésére utal. A HUF
swappiacra vonatkozd likviditdsi index az egynapos USD/HUF és EUR/HUF szegmensek adatait tartalmazza, beleértve a tom-next, overnight és
spot-next tgyleteket is. Kordbban a swappiac likviditasi indexe a tom-next USD/HUF tigyletekre terjedt ki.
abra:
Az ugyfélhiteleknél a nem pénzigyi vallalati hiteleket és kotvényeket, hdztartasi hiteleket, pénziigyi és befektetési vallalkozasok hiteleit és
kétvényeit, kéltségvetési és 6nkorményzati hiteleket, nkormanyzati kétvényeket vettiik figyelembe. Ugyfélbetéteknél a nem pénziigyi
véllalatok betéteit, haztartdsi betéteket, pénzpiaci alapok betéteit, pénziigyi és befektetési vallalkozdsok betéteit, koltségvetési és
onkormanyzati betéteket vettiink figyelembe. A hitel/betét mutatdt az utolsé idészak arfolyamaval szdirtiik.
abra:
ROE: Addzas elétti eredmény/(atlagos sajat téke - eredmény).
ROA: Adézés el6tti eredmény/éatlagos mérlegféosszeg.
Evesitett adatok.
Adodzas el6tti eredmény: gordilé 12 havi adat.
Atlagos mérlegfGosszeg: gordiil 12 havi szamtani atlag.
Atlagos sajat t6ke - eredmény: gordiild 12 havi szamtani atlag.
Deflator: EIGz6 év azonos h=100 CPI (szazalék).
abra:
Adozas el6tti eredménnyel.
abra:
Aggregalt egyedi, nem konszolidélt adatok alapjan.
Kamatjovedelem: gordiil6 12 havi érték, a kamatbevétel és kamatkiadas kilonbsége.
Brutté kamatozo eszkozok: 12 havi szdmtani atlag, a kihelyezés teljes 6sszege.
Nettd kamatozo eszkdzok: 12 havi szamtani atlag, a kihelyezés értékvesztés-allomanydval csokkentett értéke.
abra:
Koltség: gordiild 12 havi.
M(ikddési eredmény: gordiil6 12 havi.
Atlagos mérlegfGosszeg: gordiil6 12 havi szamtani atlag.
abra:
T6kemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelembe vehetd szavatolo téke / t6kekovetelmény) * 8 szazalék.
Alapvetd t6kemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelembe vehet6 alapvetd tke / tékekdvetelmény) * 8 szézalék.
abra:
A jarm(ibiztositas dijak 2019-t6l tartalmazzak a biztositasi adot.
abra:

Befektetési vallalkozdsok és hitelintézetek egyuttes forgalma.
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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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