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A pénzugyi stabilitas olyan allapot, amelyben a pénzligyi rendszer, azaz a kulcsfontossagu pénzligyi piacok és a pénzigyi
intézményrendszer képes ellenallni a gazdasagi sokkoknak és zokken6mentesen tudja ellatni alapvetd funkcidit: a pénz-
Ugyi forrasok kozvetitését, a kockazatok kezelését és a fizetési forgalom lebonyolitasat.

A Magyar Nemzeti Banknak alapvetd érdeke és —mas allami intézményekkel kdz6s — felel§ssége a hazai pénzigyi rend-
szer stabilitasanak fenntartasa és erésitése. A Magyar Nemzeti Bank szerepét a pénzlgyi stabilitas fenntartasaban a
2013. évi CXXXIX. torvény a Magyar Nemzeti Bankrdl rogziti.

Az MNB elsGdleges céljanak — az arstabilitas elérésének és fenntartasanak — veszélyeztetése nélkiil tamogatja a pénzugyi
kozvetit6rendszer stabilitdsanak fenntartdsat, ellenalld képességének ndvelését, a gazdasagi novekedéshez vald fenn-
tarthat6 hozzajaruldsanak biztositasat és a rendelkezésére all6 eszkdzdkkel a Kormany gazdasagpolitikdjat.

Az MNB alakitja ki a pénzligyi kbzvetitGrendszer egészének stabilitdsara vonatkozé makroprudencialis politikat, amely-
nek célja a pénzigyi kozvetitérendszer ellenallé képességének novelése, valamint a pénzlgyi kdzvetitérendszernek a
gazdasagi novekedéshez vald fenntarthatd hozzajaruldsanak biztositdsa. Az MNB ennek érdekében a torvényben meg-
hatdrozott keretek kdzott feltarja a pénziigyi kdzvetitGrendszer egészét fenyegetd lizleti és gazdasagi kockazatokat, eld-
segiti a rendszerszint(i kockazatok kialakuldsanak megel&zését, valamint a mar kialakult rendszerszint( kockazatok csok-
kentését vagy megsziintetését, tovabba hitelpiaci zavar esetén a hitelezés 6sztonzésével, a tulzott hitelkidramlas esetén
annak visszafogasaval jarul hozza a kozvetitérendszer gazdasagfinanszirozé funkcidjanak kiegyensulyozott megvaldsula-
sahoz.

A, Pénzligyi stabilitasi jelentés” cimd kiadvany f6 célja, hogy tdjékoztassa a pénziigyi rendszer miikddtetdit és hasznaldit
a pénzigyi stabilitast érintd 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 pénziigyi rendszert érint6 dontésekhez a megfelel§ informacidk az érintettek rendelkezésére dlljanak, és igy a pénziigyi
rendszer egészének stabilitdsa erésodjék.

Az elemzést az MNB Pénziigyi rendszer elemzése igazgatdsaga készitette, a Pénzpiaci szervezetek prudencialis és fo-
gyasztovédelmi fellgyeletéért, a Monetaris politikaért, pénziigyi piaci és makrofinanszirozasi elemzésekért, illetve a
Jegybanki eszkoztarért és devizatartalék-kezelésért felelGs ligyvezetG igazgatok ald tartozo szakteriletek kozrem(ikodé-
sével, Banai Addm Jegybanki eszkoztarért, pénziigyi stabilitdsért és devizatartalék-kezelésért felelGs ligyvezetd igazgatd
altalanos iranyitasa alatt.

A publikaciét Virag Barnabas alelndk hagyta jova.

Ajelentés elkészitése soran értékes tanacsokat kaptunk a Pénziigyi Stabilitasi Tandcstol, amely 2023. aprilis 4-én és majus
16-an véleményezte, valamint a Monetdris Tandcstol, amely 4prilis 25-én targyalta a jelentést.

A jelentés a 2023. dprilis 30-ig terjedd id6szak relevdns informdcidit dolgozta fel. A kiilbnbézé frekvencidju adatok eltéré
mdadon frissiilnek, emiatt az elemzések horizontja bizonyos esetekben eltérhet.
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VezetGi 6sszefoglald

A hazai bankrendszer a kézelmult bankvdlsagai, az infldcios kockazatok és az elhtizodo orosz-ukrdn haboru okozta
bizonytalansdg kézepette is stabil. A magdnszektornak nyujtott hitelek adllomdanya emelkedett, ugyanakkor a régios
tendencidkhoz hasonléan a kereslet dltaldnos visszaesése érzékelheté. A bankok hitelezési kapacitdsai megfeleléek,
a téke- és likviditdsi helyzet is erés. Az ingatlanpiac visszaesést mutatott 2022-ben, ami fokozatosan megjelenik az
ingatlanok értékeltségében is. E folyamatok pénziigyi stabilitdsi kockdzatai azonban mérsékeltek a hazai
bankrendszerben. A nemteljesité hitelek aranya alacsony, a bankok az értékvesztésképzésen keresztiil eléretekintve
is felkésziiltek a nemteljesitések esetleges névekedésére.

A vildgszerte magas inflacios kérnyezet, valamint az elhizédo orosz-ukrdn hdboru okozta bizonytalansdg miatt a
nemzetkézi kbrnyezetbdl fakadd kockdzatok 6vezték a bankrendszer helyzetét az elmult mdsfél évben. A 2023. tavaszi
amerikai bankcsédék és a svdjci nagybankok kényszerfuzidja nyomdn kialakult turbulencia révid ideig rontotta a
befektetdi hangulatot mind Eurdpdban, mind a tengerentulon. A feltérekvd piacok pedig széleskérd, de dtmeneti
kockdzatkeriiléssel szembesiiltek. Az eurdpai, és ezen beliil a hazai bankszabdlyozds ugyanakkor sokkal szigorubb, mint
az Egyesiilt Allamokban, igy képes elejét venni a Silicon Valley Bank esetéhez hasonlé problémdk eléforduldsdnak.

A bankrendszer likviditdsi tartaléka nagyon magas szint mellett vdltozatlanul alakult, a bankrendszer operativ
likviditasi tartaléka kézel 18 ezer milliard forintot, a betétdllomdny 63 szdzalékdt teszi ki. A bankok likvideszkéz-
dllomdnydnak szerkezete jelentésen megvdltozott a monetdris eszkéztdr dtalakitdsdval pdrhuzamosan. A szektor
likviditdsi pozicidja tovdbbra is robusztus. A likviditdsi stresszteszt alapjan még egy jelentls sokk esetén is teljesitené a
szektor a szabdlyozoi kévetelményeket. A bankrendszer tovabbra is stabil, kiegyensulyozott szerkezetd finanszirozassal
miikéodik.

A lekétott betétek dtlagos kamatldba a kordbban megszokotthoz képest lassabban kéveti a bankkézi kamatok
vdltozadsat, kiilbnésen a lakossdgi szegmensben. Mig a vdllalatok esetében hatdrozott dtvdltds ldtszik a ldtra szoloé
betétek feldl a lekétott betétek iranydba, a hdztartdsi betétek tekintetében nem ldthato ilyen elmozdulds. A lakossagi
megtakaritdsok dtcsoportositdsa a betétek, dllampapirok és befektetési alapok kézétt figyelheté meg. A banki betétek
megtartdsa szempontjabdl ugyanakkor kiemelten fontos a kamattranszmisszié megfelel6 szintje.

A magdnszektornak nydjtott banki hitelezés lassulé dinamika mellett, de 2022-ben is béviilt: a vdllalati szektor
hiteldllomdnya 14 szdzalékkal, a haztartdsoké 6 szazalékkal nétt. A mikro-, kis- és kézépvdllalkozdsoknak nyujtott banki
hitelek dllomdnya 13 szdzalékkal emelkedett, amiben az dllami hitelprogramok hatdsa is szerepet jdatszott. Nétt a
vdllalati hitelek kibocsdtdsdaban a devizahitelek szerepe, a hitelfelvevék zome ugyanakkor exportbevétellel rendelkezd
vdllalat volt, igy természetes fedezet mellett addsodott el devizdban. A hitelkereslet a bankok érzékelése szerint
Osszességében a hosszu lejaratu- és a forinthitelek felél a révid lejaratu- és a devizahitelek felé tolddik. A vdllalati
hitelfeltételek szigorodtak, emégétt pedig elsésorban ciklikus tényezék dlinak, mig a téke- és likviditdsi helyzet nem
indokolja a hitelezés visszafogdsdt. Osszességében a bankok hitelezési képessége magas szinten dll.

A hdztartdsokkal kététt hitelszerz6dések volumene visszaesett 2022 mdsodik felében. Az uj lakdshitel-kibocsdtds a
felére csékkent, ami illeszkedik a régiéo egyéb orszdagaiban megfigyelt tendencidkhoz. A szigorodd banki
hitelsztenderdekkel és a csékkend dtlagos szerzddéses Osszegekkel 6sszhangban az uj lgyfelek jévedelem- és
fedezetardnyos kifeszitettsége mérséklodott. Az eladdsodottsdg szempontjabdl két csoport érdemel kiemelt figyelmet:
egyrészt azok a babavdrdhitel-addsok és CSOK-igénybevevdk, akik nem teljesitik az dllami tdmogatdsok feltételeit,
mdsrészt azok, akik tdmogatott hitelek mellett piaci hitelt is vettek fel. Osszességében a fokozott gazdasdgi
bizonytalansdg, a szigoru monetdris kdrnyezet és ezek nyomdn a kereslet visszaesése miatt mind a vdllalati, mind a
hdztartdsi hiteldllomdny egyszamjegyii névekedést mutathat 2023-ban, és a hitelezési folyamatok alakuldsaban
névekvd szerepet jatszhatnak az dllami hitelprogramok.

A hazai lakdspiaci aktivitds a bizonytalan gazdasdgi kilatdsok okozta kivdrds, az elmult években jelentGsen
megemelkedett drszint és a szigorodd monetdris feltételek eredményeként visszaes6 kereslet hatdsdra jelentGsen
cso6kkent. Az addsvételek szama a negyedik negyedévben 36 szdzalékkal esett vissza 2021 végéhez képest. A lakdsok
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VEZETOI OSSZEFOGLALO

dtlagos dra 2022 mdsodik felében mdr nomindlisan is csékkent, igy fundamentumokhoz viszonyitott feliilértékeltségiik
enyhiilt. A tulértékeltség pénziigyi stabilitdsi kockdzatait mérsékli, hogy a 2016 dta kibocsdtott jelzdloghitelek medidn
hitelfedezeti mutatdja mindéssze 50 szdzalék kériil alakult.

Bdr a hazai kereskedelmiingatlan-piacon az ipar-logisztika szegmens kivételével jelent6s volumenben mdr nem
indulnak Uj fejlesztések, az elmult évek élénk fejlesztési aktivitdsdnak hatdsdra jelent6s dtaddsi volumen vdrhato,
mikdzben a bérleti kereslet a legtébb szegmensben elmarad a koronavirus-jdrvdny el6tti szinttél. Emiatt emelkednek a
kihaszndlatlansdgi ratdk, mik6zben az ingatlanbefektetéstdl elvdart hozamok névekedése az ingatlanok értékének
cs6kkenése irdnydba mutat. A bankrendszer kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-kitettségének
szavatolot6kéhez és mérlegf6dsszeghez viszonyitott ardnya is hozzdvetélegesen fele a 2011-2012-ben Iatott aranynak,
ami a bankok ingatlanpiaccal szembeni kisebb érzékenységét és er6sebb sokkellendllo-képességét mutatja.

A nemteljesité hitelek ardnya az dltaldnos fizetési moratorium sériilékeny addsokra térténd 2021. oktdberi lesziikitése
utdn elmozdult historikus mélypontjardl, és 2022 végén a vdllalati szektor esetében 3,9 szdzalék, mig a hdztartdsi
szegmensben 4,4 szdazalék volt. A vdllalati szegmensben a 90 napon tul késedelmes hiteldllomdny dupldjdra nétt, de
igy is csupdn a vdllalati hitelportfolio 1,2 szdzalékdt teszi ki. Az dltaldnos moratdrium kivezetése tehdt ésszességében
nem vezetett a késedelmes hiteldllomdny érdemi felépliléséhez; elézetes adataink alapjdn pedig ugyanez mondhatd el
a célzott moratdrium 2022 végi kivezetésérdl is. A hdztartdsok térlesztési képességét egyfell a prudens eladdsoddst
biztosito addssagfék-szabdlyok 2015 eleje ota térténd folyamatos alkalmazdsa, mdsfel6l a stabil munkaerépiac
tdmogatja. A lakossdgi és a vdllalati hitelportfdlioban is a hiteldllomdny béviilését meghaladé mértékben nétt az
értékvesztés dllomdnya, igy az értékvesztéssel valo fedezettség kissé emelkedett 2022 végére. A megképzett
értékvesztés emelkedése azt jelzi, hogy a bankrendszer el6retekintve felkésziil a nemteljesitések esetleges
névekedésére.

A hitelintézeti szektor 2022. évi addzott eredménye 5 szdazalékkal marad el a megel6z6 évtél. A csékkenés mégott
elsdsorban a névekvd értékvesztésképzés és az extraprofitadd elszamoldsa, valamint a kamatstop intézkedések
eredményhatdsa dll, de mindezt a kiugro kamateredmény szinte teljes egészében kompenzadlta. A szektor sajattéke-
ardnyos megtériilése 10 szdzalékrdl 9 szdzalékra, az eszkézardnyos eredmény pedig 0,9 szdzalékrdl 0,7 szdzalékra
csGkkent.

A bankrendszer konszoliddlt t6kemegfelelési mutatdja a 2021 végi, az osztalékkifizetési korldtozds miatti rekordmagas
szintrél 1,5 szazalékpontos csékkenés utdn 18,2 szdzalékot tett ki 2022 végén. A hitelintézeti szektor teljes
tékekdvetelmény mutato feletti szabad tékéje meghaladja az 1500 millidrd forintot. Az intézmények tékehelyzete a
nem auditdlt eredménnyel és a tékekévetelmények 2023 juliusatdl érvényes szintjével szamolva is megfelelé, a
tékedttételi rata pedig szinte az dsszes bank esetében meghaladta a 4 szdzalékot, négyétédiik esetében pedig a 6
szdzalékot is.

A szolvencia stresszteszt eredményei alapjan markdns stressz esetén is robusztus a szektor tékehelyzete. A
stresszpdlydn a sériilékeny kiilsé kérnyezetben érdemi hitelkockdzati veszteségek realizalodhatnak, amelyet csak
részben kompenzdlnak a megemelkedett kamatkdrnyezetben folyamatosan javuld jévedelmezdségi folyamatok. A mdr
jovahagyott tékeemeléseket is figyelembe véve ugyanakkor nem alakul ki tékehidny a stresszteszt horizontjanak
végére, a banki tékepufferek szintje azonban érdemben lecsékken a stressz hatdsdra.
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1. Nemzetkozi kornyezet: novekvo ciklikus és realiza-
|16d6 egyedi banki kockazatok

A nemzetkézi kérnyezetbdl fakado pénziigyi stabilitdsi kockdzatok Gsszességében nem mérséklGdtek az elmult id6szak-
ban. A 2023-ra vonatkozo globdlis névekedési kildtdsok tekintetében a szdmos pozitiv fejlemény ellenére is erésédtek a
lefele mutato kockdzatok, elsGsorban a vilagszerte magas infldacio, valamint az elhtizodé orosz-ukrdn haboru okozta bi-
zonytalansdg miatt. 2023 elején az infldcio megfékezése érdekében a vezetd jegybankok tébbsége tovdbb szigoritott
kamatkondicioin. A 2023 tavaszi amerikai bankcsédék és a svdjci nagybankok kényszerfuzioja nyomdn kialakult dtmeneti
turbulencia kedvezétleniil érintette a pénzpiacokat és a befektet6i hangulatot, ami dtirta a Fed és az EKB vdrhato ka-
matpdlydjdt is. A bankcséd6k utdan tovabb erdsddtek a recesszios félelmek az USA-ban, a feltérekvd piacok pedig széles-
kérd kockdzatkertiléssel szembesiiltek, de ez utdbbi dtmenetinek bizonyult.

A bizonytalanabb névekedési kildtdsok, a magasabb kamatkérnyezet és az amerikai bankcs6dék nyomdn kialakult pénz-
piaci turbulencia kévetkezményei felkésziilt dllapotban érték az eurozéna bankrendszerét. Az eurdpai bankrendszer a
névekvé ciklikus és az egyedi banki kockdzatok mellett is nyereségesen és jelentés likvid tartalékokkal miikédik. Az emel-
keddé kamatlabak és a szigorodo hitelezési feltételek Eurdpa-szerte mérséklik a lakdspiaci aktivitdst, igy hatdssal vannak
a jelzdaloghitelek fedezetének értékére is, egyelére azonban nem ldthatdé a bankok nemteljesité hiteleinek és kockdzati
kéltségeinek jelentés emelkedése. A névekvé kamatbevételeket az eurdpai orszdgok kormdnyai addk, kiilénaddk és ja-
rulékok formdjaban részben elvontdk a szektortdl, de a jévedelmez&ségi mutatok igy is javulni tudtak 2022-ben.

1. dbra: Az IMF elbrejelzései a redl GDP névekedésére
% %, 1.1. A magas inflacio és a folytatédoé haboru

7
61 44 M6 miatt torékenyek a 2023-as novekedési
s1 1 5 124z
g . kilatasok
37 3 A globalis novekedési kilatasok lefelé médosultak az idei
2 2 , P a1z . s ez .
évre, elsGsorban a vilagszerte magas inflacio, valamint az
14 1
o o elhtizédo orosz-ukran haboru okozta bizonytalansag mi-
. 0o 06 05 ,  att. ANemzetkdzi Valutaalap (IMF) januarban és aprilisban
clololg|ls|elglellelele|R| S| B|S . . . . e . .. L.
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W 2023. aprilisi el6rejelzés 2022. oktdberi el6rejelzés JE|ZES alapjan azonban mar csak 218 szazalekos bOVU|ES
Megjegyzés: Feltorekvé Eurépa” tartalmazza Ukrajndt  és varhaté (1. dbra). A kedvezétlen jelenségek (magas infla-
Oroszorszagot, amelyek lehuizzak a régié atlagat. Forras: IMF. Cio, tartésodo geopolitikai fesziltségek, bankcséddk) mel-
2. dbra: A recessziés valészinlségek alakuldsa lett tobb kedvez6 fejleményt is megfigyelhettiink az elmult
o 5 % o hénapokban: az energia- és nyersanyagarak mérséklédtek,
80 | | s0 az ellatdsi lancok surlédasai enyhiiltek, illetve a lezarasok
70 A L 70 megszlintetése utan Gjraindult a kinai gazdasag. Emiatt a
60 1 e gazdasagi novekedés az IMF &ltal vizsgélt régiok egy rész-
50 - L so . " i PP ..
w0 w0 ében kedvez6bben alakulhat (feltorekvé Azsia és felto-
30 | L 30 rekvé Eurdpa), de a régiok tobbségében a kilatasok érdem-
20 b 20 ben romlottak. 2023-ban a meghatarozo feltérekvé azsiai
10 4 1w orszagok (Kina és India) adhatjak a vildggazdasag varhato
0 ———— T 0 .. ;s . . e , . .
B EESIYAYiissSERSIEYiissss novekedésének mintegy 40 szdzalékat, mig a fejlett orsza-
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N NN ARNOARI N A/ NeYN R , , . , . , ,
”‘9' YCOYRTATOSRTYT OURTNT SR lésre szamithatunk. Az USA gazdasaga a tobb hénapon &t
—Eurozdna —USA
tartd javulas ellenére a marciusi amerikai bankcs6dok utan
Forras: Bloomberg. . . Ly . .. .
ismét magasabb recesszids kockazatokkal szembesiilt, ami
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3. dbra: Az energiahordozdk, a fémek és a novekedési kilatasok torékenységét mutatja (2. abra). Az
az élelmiszerek vildgpiaci dranak alakuldsa eurézénaban azonban érdemben mérsékl3détt a recesszié
2019.jan. = 100% 2019.jan. = 100% s o_r g P 7 P
250 = = 1250  valdszinlisége az elmult honapokban, elsésorban az ener-
giaellatasi kockazatok csdkkenése miatt. A bankcsédok
200 + r 1000 , . , . . . Ll .
nyoman kialakult pénzpiaci turbulencia néhany héten be-
150 | I 1l eltlt, a feltérekvé orszagokat sujto kockazatkerdiilés pe-
dig enyhlt.
100 + r 500 L, . . v e e . . s
Az eurdpai energiaellatasi valsag a kezdeti félelmekhez
< | L 550 képest kisebb realgazdasagi, koltségvetési és pénziigyi
stabilitasi karokat okozott. 2022-ben az eurdpai foldgaz-
0 e e e 0 arak extrém mértékben megemelkedtek az orosz gazszal-
5 5 5 S o itasok koruli bizonytalansag miatt (3. dbra). 2022 végére
o o o o o s . s . 7 . s .
D "‘ ~ S | azonban az eurdpai gazdasagok dontd tobbsége flggetle-
| —FElelmiszer —Fémek —K6olaj —Fsldgaz (jobb skala) |

- - — . nedett az orosz gazszallitasoktol. Az ellatasi bizonytalansag
Megjegyzés: A foldgéz a holland tézsdei gazarat (TTF) mutatja. Forras: . i e . L,
Bloomberg, Vilagbank. csokkenése tukrozédik az energiahordozok vildgpiaci ara-

. . . k mérsékiédésében, ami k Gen h EU folyd
4. dbra: A folyo fizetési mérleg és az energiaegyenleg nak mérsekl6désében, ami kedvezden hatott az EU folyo

alakuldsa az Eurépai Unidban fizetési mérlegére (4. dbra). Az EU energiaegyenlege 2022

6o . GDP szézaléka GOP szézaléka harmadik negyedévében érte el a mélypontjat, a negyedik
45 | L a5 negyedévben azonban az energiaegyenleg és az egyéb té-
30 | 30 telek egyiuttes javuldsdnak koszénhetSen 1 szazalékos
15 1 l 15  tobbletbe fordult az EU folyd fizetési mérlegének GDP-ara-
0,0 - t 0,0 nyos egyenlege. A mérsékl6dé energiaarak a gazdasag va-
1,5 4 F-15  lamennyi szektorara kedvez6 hatdssal vannak, és fontos
3,0 1 r 30 szerepet jatszanak az inflacié csokkenésében.
4,5 b 4,5
60 6o Azinflacié évtizedek 6ta nem latott magassagokba emel-
==z Z == 2 3= 2 =2 3 = 2 =2 kedett vilagszerte, de tobb régiéban mar tetézhetett. Az
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B Egyéh tételek inflacié alakuldsaban, a fejlett gazdasagok tobbségében
—EU foly¢ fizetési mérlegének egyenlege mar csokkenni kezdett az étlagos aremelkedés Uteme, a vi-
Forras: Eurostat. segradi orszagokban azonban mindez késleltetetten je-

5. Gbra: Az infldcié alakuldsa egyes orszdgokban és lentkezik (5. abra). Az eurozdna inflaciéjanak komponen-

régickban sekre bontasa alapjan mar nem az energiaarak, hanem az
o % % élelmiszerarak és a szolgdltatdsok ardnak névekedése a
18 1
16 4
14 o
12 4

legfontosabb mozgatdja az inflacid alakuldsanak az utdbbi
I 16 honapokban (6. abra). Az inflacié jelenlegi szintje tovabbra
I ¥ is meghaladja a jegybankok &ltal kivdnatosnak tartott mér-
10 téket, ezért kiemelt cél maradt az dremelkedések litemé-
L 8 nek letdrése. A visegradi orszagokban az inflacié megha-

s |
61 r ¢ ladja a fejlett orszagokban tapasztalt aremelkedési (te-
4 L4 - N . ..
5 //_//M L, met, ami a jegybankjaik altal 2021-ben és 2022-ben eszko-
0 e L 1o  z0Olt kamatemelések nagyobb mértékében is tikroz&dik.
2 -2

& f@é%?? 5;2% 345 ﬁé‘%ﬁi %g% g5 §§§§5§ fj::;.% ggs f33§ A magas inflaciéra monetaris szigoritassal valaszoltak a

g B~ ° 8 ° 8 fejlett jegybankok, de az amerikai bankcs6d6k érdemben

~ o~ o~ o~

[ —turozona —Egyesilt Kirdlysag —Kina —USA — Japan —Va atlag | modositottak a kamatpalydkat. A globalisan meghatdrozo

jegybankok 2023 elején az el6zetes piaci varakozdsokhoz
Megjegyzés: A V4 dtlag Magyarorszag, Szlovdkia, Csehorszag és

Lengyelorszég stlyozatlan atlaga. Forras: OECD, ONS. képest erGteljesebb monetaris szigoritast hajtottak végre.

Ugyanakkor a 2023. mdrcius kbzepén bekdvetkezett ame-
rikai bankcs6dok és az azok nyoman kialakult pénzpiaci

PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2023. MAJUS | 8



MAGYAR NEMZETI BANK

6. dbra: Az infldcio alakuldsa komponensenként
az eurozondban
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Forras: Eurostat.

7. dbra: A fejlett orszdgok jegybankjainak vdarhato

kamatpdlydja a piaci drazdsok alapjan
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Megjegyzés: A varhatd kamatpdlya a Fed esetében a kamatswapok,
az EKB esetében pedig az EONIA forward hozamok alapjan. Forras:
Bloomberg.

8. dbra: Az dllampapirpiaci hozamgérbék alakuldsa

a fejlett orszagokban
% %
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—e— USA hozamgorbe, 2023.04.28. --e--USA hozamgorbe, 2022.10.31.
—e—Németorszag hozamgorbe, 2023.04.28. --e--Németorszdg hozamgorbe, 2022.10.31.
—e— Olaszorszag hozamgorbe, 2023.04.28. --e--Olaszorszag hozamgorbe, 2022.10.31.

—e—Egyesiilt Kirdlysag hozamgérbe, 2023.04.28. -+~ UK hozamgérbe, 2022.10.31.

Megjegyzés: A hozamgorbéken megjelenitett lejaratok: 3M, 6M, 1Y,
2Y, 3Y, 5Y, 7Y, 10Y, 20Y, 30Y. Forras: Bloomberg.
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turbulencia miatt jelentésen maédosultak a kamatvarako-
zasok (7. abra). A bankcsédokre reagélva a Fed monetaris
politikai eszkdztara is tobb tekintetben maddosult. Egyrészt
a kordbbi heti rendszeresség helyett marcius kozepe 6ta
naponta nyujt dollar likviditast a vele kapcsolatban allé
partner jegybankoknak dollar swapeszkézén keresztiil (ez-
zel is csokkentve a likviditasi nyomdst a pénzpiacokon),
mdsrészt bevezettek egy Uj likviditasnyujté eszkozt (Bank
Term Funding Program), amely a fokozott betétkiaramlds
kockdzatanak kezelésére szolgal. A program keretein belil
a Fed névértéken veszi figyelembe a fedezetként elfogad-
hatd értékpapirokat. A Fed a majus eleji 25 bazispontos
emelését kovetden a bank kozleményébdl kikerilt a to-
vabbi kamatemelésekre torténd utalds. Az Eurdpai Koz-
ponti Bank (EKB) is 25 bazisponttal emelte iranyadd kama-
tat majusban, azaz mérsékelte az emelés mértékét. Az EKB
a beérkez6 adatok fliggvényében, adatvezérelt mddon
dont majd a kamatokrdl, de a piaci varakozdsok alapjan a
kamatemelési ciklusa még nem zarult le.

Az idei kamatemelések csak a hozamgorbék révid olda-
lat alakitottak érdemben. Az amerikai dllampapirhoza-
mok az elmult masfél évben komoly emelkedést mutat-
tak, amelyet els6sorban a Fed kamatemelései okoztak. A
bankok egy része jelentds hosszulejaratu értékpapir-allo-
manyt halmozott fel az alacsony kamatkdrnyezet id6-
szaka alatt. Ugyanakkor a marciusi amerikai bankcsédok
ravilagitottak arra, hogy a kamatkornyezet emelkedésé-
nek pénzigyi stabilitasi hatasai lehetnek a likviditasi koc-
kazatok és a kamatkockazat nem megfelel6 kezelése ese-
tén. Az el6z6 jelentésiink 6ta jelentGsen megvaltoztak a
befektetdi varakozdsok, aminek kovetkeztében meg-
emelkedtek a rovid, kockazatmentes hozamok és csok-
kenni kezdtek a hosszt hozamok az Egyesiilt Allamokban
(8. dbra). Az EU legnagyobb gazdasagainak és az Egyesiilt
Kiralysag allampapirhozamai jelent6sen emelkedtek az 5
évnél rovidebb futamidékon, a hosszi hozamok eseté-
ben azonban nem tortént érdemi elmozdulds az elmult
fél évben. A Credit Suisse AT1-kdtvényeinek az altaldanos
veszteségviselési gyakorlattdl eltéré kezelése (leirasa)
széles kor(i aggodalmat valtott ki az alarendelt banki
addssagpiacokkal kapcsolatban, aminek kdvetkeztében
megemelkedett ezen kotvények hozama Eurdpaban. A
fejlett orszagok AT1 kotvényeinek piacat kovetd index ér-
téke a UBS és a Credit Suisse Osszeolvadasat megel$z6
héten kozel 9 szdzalékkal, majd marcius 20-an Ujabb
mintegy 6 szazalékkal csokkent. Az amerikai bankcsédok
és a Credit Suisse irdnti bizalomvesztés miatt ismét foko-
zott figyelem iranyul a bankszektor kockazataira (lasd 1.
keretes irds).



NEMZETKOZI KORNYEZET: NOVEKVO CIKLIKUS ES REALIZALODO EGYEDI BANKI KOCKAZATOK

1. KERETES iRAS: A SILICON VALLEY BANK CSODJEHEZ ES A CREDIT SUISSE FELVASARLASAHOZ
VEZETO FO TENYEZOK

Az Egyesiilt Allamokban marcius 10. és 12. kozott két kdzépméretii bank (Silicon Valley Bank és Signature Bank) 6ssze-
omlasardl jelentek meg hirek. A két amerikai bank tevékenységének felfliggesztése a masodik és harmadik legnagyobb
bankcs6dot jelentette az Egyesiilt Allamok torténelmében. A banki részvények globalis leértékel6dése mellett réviddel
ezt kovetben a Credit Suisse, Svajc masodik legnagyobb bankja és egyben a nemzetkozi szintér jelent6s szerepl6je mu-
kodésével kapcsolatban kaptak szarnyra kedvezétlen hirek. A svajci jegybank sikertelennek bizonyulé likviditasi segit-
ségnyujtasat kovetben a svajci felligyeleti hatdsag kozremikodésével 2023. marcius 19-én dontés sziiletett arrdl, hogy
a UBS Bank (Svajc legnagyobb bankja) mélyen a legutolsé t6zsdei ar alatt felvasarolja a Credit Suisse-t, ezzel megmentve
az intézményt a cs6dtél.

A Silicon Valley Bank (SVB) egy regionalis, (izleti modelljét elsGsorban a Szilicium-Volgy start-up 6koszisztémajara épit6é
hitelintézet volt. A gyorsan néveked§ start-up cégek jelentds betétdllomanyt helyeztek el a banknal, ahol a névekvé
likviditast jelent6s részben hosszu lejaratu értékpapirokban kototték le. A bank tzleti modellje szignifikdns — és nem
megfelelen kezelt — kamatkockazattal és lejarati kockazattal jart, amit sulyosbitott, hogy betétallomanyanak zome
meghaladta az amerikai betétbiztositas dltal garantélt 250 ezer dolldros értékhatdrt. Jiang (2023) szerint ez utdbbi
tényez6 volt, amiigazdn sériilékennyé tette a bankot: mikozben a t6kehelyzet és a lejaratig tartott allampapir-portfélié
atértékelddésén elszenvedett ,rejtett” veszteség tekintetében az amerikai bankok mintegy tizede rosszabb helyzetben
volt az SVB-nél, a betétbiztositas altal nem garantalt betétek aranyat tekintve azonban a legkockazatosabb 1 szazalékba
tartozott a hitelintézet. Marcius elsé felében ezen kockazatok realizalodtak: az SVB a betétkivondsok miatt az eredetileg
lejaratig tartani tervezett értékpapirok veszteséges eladasara kényszeriilt, ezzel likviditasi kockazatai szolvenciaproblé-
maba torkolltak. A t6kehelyzettel kapcsolatos névekvé kockazatok és az errdl szolé hirek gyors terjedése a kozosségi
médiaban felgyorsitotta a betétek kidramlasat, amit a bank mar képtelen volt kezelni. Hasonld folyamatok jatszédtak
le a kriptodeviza-piacon is aktiv Signature Bank esetében.

Az IMF Globalis pénzlgyi stabilitasi je|entése2 sze- A lejdratig tartott értékpapirok nem realizdlt veszteségének CET1

. ., , , tékemegfelelési mutatdra gyakorolt potencidlis hatdsa
rint a bankok nem realizalt kamatkockazatbdl fa-

bazispont bazispont
kadé potencidlis vesztesége joval magasabb lehet
az Egyesiilt Allamokban, mint Eurépdban és a fel- © | Y
torekvs orszagokban. Kiilonosen a legkockazato- =20 1 [ =2
sabb intézmények esetében jelentds a kilonbség  ~100 1 [ o
(az Egyesiilt Allamokban ezen intézmények eseté-  ~190 7 [ o150
ben a veszteségek realizalasa jéval nagyobb mér- =200 1 oAy
tékben rombolnd a bankok legjobb mindségl, ~2°0 ] [ ooy
CET1 t6kéjét), de a median értékben is szignifi- =300 7 - -300
kans az eltérés. Ehhez az eltérs szabalyozasi kér-  ~3%0 7 ~700 bazispont 350
nyezet is nagymértékben hozzajarul. Eurépdbana ~490 ~— S — Medidn e —— —

II. pilléres szabalyozason belll tébb kiemelt koc-

’ DUSA MmEurépa OJapan lFeItérekvc’Sorsza’gok‘

kazatra — koztiik a banki konyv kitettségeinek ka- =
Forrds: IMF Global Financial Stability Report.

matkockazatdra —is tobblett6két képeznek a ban-

kok, amely a makroprudencialis t6kepufferektdl| fiiggetleniil teljesitendd. Ezzel szemben az Egyesiilt Allamokban a II.

pilléres t6kéhez hasonld — stresszteszt gyakorlat alapjan szamolt — tobblettGke-kdvetelményt a tékefenntartasi puffer-

kovetelménnyel atfedésben kell teljesiteni, azaz a kett6 kozll csak a nagyobbiknak kell megfelelni, nem pedig additiv

modon.3 Az amerikai bankok szabdlyozasanak komplexitdsat tovabb néveli, hogy eltéré el8irdsok vonatkoznak a kisebb

1 Jiang, E. X., Matvos, G., Piskorski, T., Seru, A. (2023): Monetary Tightening and U.S. Bank Fragility in 2023: Mark-to-Market Losses and Uninsured
Depositor Runs? NBER Working Paper No. 31048, National Bureau of Economic Research.

2 IMF (2023): Global Financial Stability Report, 2023. April. International Monetary Fund.

3 Oliver Wyman (2023): The EU Banking Regulatory Framework and its Impact on Banks and the Economy. Reference Study.
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és a nagyobb, nemzetkozileg aktiv intézményekre. Az EU-ban 2015 éta minden bankra érvényes likviditasfedezeti mu-
tatéra (LCR) vonatkozo elGirast példaul az USA-ban 2018 6ta csak a 250 milliard dollar feletti mérlegf66sszeggel ren-

delkez6 bankoknak kellett teljesitenitk.

Ahol az allamilag biztositott betétek aranya alacsony volt, onnan gyorsabban tavoztak a betétek. A Silicon Valley Bank
és Signature Bank esetében egy nap alatt 25 szazalékos betétkidaramlas volt megfigyelhetd, és a gyors szabalyozdi koz-
belépés miatt nem tudjuk, hogy anélkil hol allt volna meg a betétek kivondsa. Az SVB esetében jelentds volt az esélye,
hogy a betétek tobbsége elhagyja a bankot. A First Republic Bank volt a harmadik amerikai hitelintézet, amelyik nehéz
helyzetbe kerilt, Ggyfelei ugyanis harom hoénap alatt mintegy 100 milliard dollart vontak ki, ami betétallomanya 41
szazalékanak felelt meg. Bar a bank 6sszességében nyereséges volt még 2023 els6 negyedévében is, a betétkidaramlasok
miatt azonban jelent6sen esett a bank részvényeinek arfolyama, majus elején pedig a J.P. Morgan felvasarolta a hitel-
intézetet. A Credit Suisse is nagyon jelent8s forraskidaramlassal szembesult, 2022 soran 40 szazalékkal, 2023 els6 ne-
gyedévében pedig tovabbi 29 szazalékkal csok-

kent a betétallomanya. A bankok értékeltsége a fébb részvényindexek
% vdltozdsdhoz képest az USA-ban és Eurdpdban 9%
. . . . 77 . . ’ ° °
Az amerikai regionalis bankok csédje Ujrairtaa 120 120
kamatkornyezet valtozasanak bankrendszerre 110 110
gyakorolt hatdsardl alkotott képet. Mig korab- ;.4 100
ban a kamatok emelkedését alapvet6en poziti- % %
vumként értékelték a piacok, amely noveli a
bankok profitjat, ezek az egyedi események fel- 80 80
hivtak a figyelmet arra, hogy egyes intézmé- 70 70
nyek esetében a hatads karos is lehet. A piaci 60 E————— 60
h . . T . . . c 5 92 5 ® £ S ¥ B L 2 98 s 5 ¢ 8
angulatvaltozas globalis szinten is megjelent a T § 8w w £ 2> 3 o6 28 8 3w &
bankok értékeltségében: mig 2022 eleje 6ta a S § 8§88 R¢& g S 838 8 § g S
o~ ~N o~

bankok részvényei Eurdpaban felllteljesiték
voltak a tobbi dgazathoz képest, az értékeltsé-
gikben latott relativ pozicié érdemben romlott ~ Megjegyzés: 2022. jan.3.=100%.

Forrds: Yahoo Finance, Marketwatch.

—EUR STOXX =——S&P500 —Dow Jones US Bankok ——EUR STOXX Bankok

az amerikai bankcs6doket kdvetben.

A nemzetkozi fert6zési hatas legnagyobb mértékben a mar korabban is nehézségekkel kiizdd svajci Credit Suisse-t érin-
tette. A sorozatos botranyokkal sujtott (t6bb negyedéve veszteséges lizletagak, hibas befektetési dontések, pénzmo-
sasi szabalyok elleni vétségek, stratégiai atalakitas, a vezetGség gyakori valtoztatasa) svajci nagybank mar 2022 utolsé
negyedévében is erds forraskiaramldst tapasztalt, az amerikai bankcs6dok hatasara pedig kdzel 10 szazalékot esett az
arfolyama marcius 13-an, mig csédkockazati felara marcius 16-an térténelmi cstcsra, 1082 bazispontra emelkedett. A
bank f6 mutatdi ugyanakkor az eseménysorozatot megel6z6en stabil miikodésre utaltak. A bank részvényarfolyama
marcius 15-én is meredeken zuhant, 15 érakor mar 30 szazalékos csokkenést mutatott. Az Ujabb eséshez hozzajarult,
hogy a bank legnagyobb tulajdonosanak (Saudi National Bank) tisztségviselGje azt jelezte, hogy szabalyozdi korlatok
miatt nem tud tobb tékét nyudjtani az intézménynek. Marcius 16-an reggel a Credit Suisse bejelentette, hogy 50 milliard
svajci frank hitelt vett fel a Svajci Nemzeti Banktdl likviditasa és a befektetdi bizalom megerd&sitése érdekében.

A svdjci hatdsagok a bank kortli bizonytalansag eloszlatasa érdekében a UBS-szel, Svajc legnagyobb bankjaval torténé
egyesilést tartottak kivanatosnak. Ennek bejelentésére marcius 19-én kerilt sor. A Credit Suisse értékeltsége ekkor
mar csak egyharmada volt év eleji értékének. Az UBS 3 milliard svajci frankért vasarolta fel a Credit Suisse-t, a bank
veszteségeibdl 5,4 milliard frankot atvallalva. A két bank 6sszeolvadasat ugyanakkor perek kisérhetik, mert a Credit
Suisse AT1 kotvénytulajdonosok kovetelése (16 milliard CHF) semmissé valt a svajci hatdsagok szerint. A Credit Suisse
AT1 kotvények leirdsat a kotvényfeltételek ugyan lehetévé tették abban az esetben, ha a bank olyan allami tamogatast
kap, amelynek hianyaban ellehetetlentilne mikodése, azonban ez az eljaras eltért a szokdsos veszteségviselési sorrend-
t6l, igy negativ precedenst teremtett. Ennek hatdsai a mintegy 250 milliard eurds eurdpai AT1 kétvénypiac hozamaiban
és értékeiben azonnal megjelentek, annak ellenére, hogy a gyakorlattdl az Eurdpai Kézponti Bank, az Eurdpai Bankha-
tésag (EBA), az Egységes Szanalasi Testiilet (SRB) és az angol jegybank is elhatarolédott. A nemzetkozi bankfelligyeleti
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és szabalyozo hatdsdagok marciusban igéretet tettek arra, hogy megvizsgaljak, hogy sziikség van-e a likviditasfedezeti

elGirasok fellilvizsgalatara a kozelmult pénziigyi zavarai miatt. Az amerikai bankok 6sszeomlasa ravilagitott arra, hogy

a digitdlis korszakban dramai sebességgel képesek az ligyfelek a betéteket kivonni, ezért a bankoknak fejlesztenitik kell

ellenalloképességiiket és modernizalni kell vészhelyzeti forgatokonyveiket. Az amerikai bankok csédje rairanyitotta a

figyelmet a kamatkornyezet emelkedése és a pénziigyi stabilitds kozotti kapcsolat vizsgalatanak fontossagara, ami akar

tartds hatast is kifejthet a szektorra.

A nemzetkozi kockazatkeriiléssel el6térbe keriil6 tovabbi egyedi intézményi kockazatok kozepette a hazai bankok anya-

bankjai jellemz6en atlagos mértéki részvényarfolyam-esést szenvedtek el, és mérsékelten emelkedtek CDS-felaraik.

Az UniCredit és a Raiffeisen a Commerzbankkal egyltt els6sorban oroszorszagi kitettségeik miatt kerdlt a hirekbe.

9. dbra: A lakdsdrak negyedéves vdltozdsa és az uj
lakdshitelek kibocsdatdsdnak éves vdltozdsa az EU-ban
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Lakasarak negyedéves valtozasa, 2022. IV. negyedév (%)

Forras: EKB, Eurostat, MNB.

10. dbra: Egyes jévedelmezdségi komponensek
vdltozdsdnak hozzdjaruldsa az dtlagos ROE éves
vdltozdsdhoz az EU bankrendszerében

szazalékpont

50 55 60 65 70 75 80 85
ROE - 2021. IV. ‘ 75 ‘ | | |
Egyéb raforditasok (adkkal) | [ 08 |
Ertékvesztés |
Egyéb bevételek |
Hozzajérulas alapokhoz* | I—O,l
Admin. raforditasok, amortizacié | I-O,l
Jutalék- és dijeredmény | Bo:
Személyi jellegl raforditasok | IO,l
Pénziigyi miveletek | -
Céltartalék | [02]
Nettd kamatjovedelem | _
ROE-2022.IV. | 8,0 |
5,0 55 6,0 6,5 7,0 7,5 8,0 8,5

szézalékpont
Megjegyzés: *Hozzajarulas betétvédelmi és szanalasi alapokhoz.
Forras: EBA.

1.2. Er6s6d6 ingatlanpiaci kockazatok mellett
javulé jovedelmezbség és érdemi likvid
tartalékok az EU bankrendszerében

Az Gjonnan folyositott lakashitelek volumene jelentGsen
visszaesett az EU-ban, és a tagallamok felében mar cs6k-
kenni kezdtek a lakasarak. Az emelkedé kamatlabak Eu-
ropa-szerte megdragitottak a hitelhez jutast, az eurozona-
ban 2022. negyedik negyedévére 2,8 szazalékra emelke-
dett az Uj lakashitelek dtlagos kamatldba az egy évvel ko-
rabbi 1,3 szazalékos historikus mélyponthoz képest. A ka-
matemelkedéssel is 0sszefliggésben 2022 utolsé negyed-
évében érdemben csokkent az Uj lakascélu hitelek kibocsa-
tasa, az EU egészét tekintve 25 szazalékkal kevesebb Uj la-
kashitelt folydsitottak az el6z6 év azonos idGszakahoz ké-
pest (9. abra). A lakdingatlanok elmult években jelentGsen
megemelkedett arszintje, a csokkend hitelfelvételek, vala-
mint a bizonytalan gazdasagi kilatasok miatt erodalédo ke-
reslet 2022 folyaman egyre tobb tagallamban okozta a la-
kaspiaci tranzakcidk szamdanak csdkkenését, ami az ingat-
lanpiaci ciklusforduld elsé jeleként értelmezhetd. A lakds-
arak hosszu ideje tarté emelkedése 2022 masodik negyed-
évében még minden tagallamban kitartott, a harmadik ne-
gyedévben azonban 6, a negyedik negyedévben pedig mar
15 orszagban nominalis csokkenés tortént. A 2022. maso-
dik negyedévi csucsukhoz képest legnagyobb mértékben
Daniaban (-10 szazalék), Svédorszagban (-7 szazalék) és
Németorszagban (-6 szazalék) csokkentek a lakasdrak az
elmult év végéig. A lakdsdrak csokkenése mérsékli a lako-
ingatlanok tulértékeltségét, a lakossagi jelzaloghitelek fe-
dezeteinek leértékel&désén keresztiil azonban a banki hi-
telkockazatok novekedéséhez vezethet. A ciklikus kockaza-
tok a kereskedelmiingatlanok piacat is fokozottan érintik.
Az uniés tagdllamok tobbségében a kereskedelmiingatlan-
piacon jellemzd a valtozé kamatozasu finanszirozas magas
aranya, ezért a ndvekvd kamatok itt nemcsak az ingatlanok
értékére hatnak negativan a diszkontrata novekedése ré-
vén, hanem az addssdagszolgalatot is nehezitik, ami a nem-
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11. dbra: A kockdzatos kategdridkba sorolt hitelek teljesitd hitelallomany névekedéséhez vezethet. A keres-
ardnydnak és értékvesztéssel vald fedezettségének kedelmi ingatlan-alapok esetében problémas lehet, hogy
. alakuldsa az EU bankrendszerében y mig az eszkdzeik illikvidek, addig az alapba fekteték rovid
14 70 id§ alatt kivonhatjdk pénziiket, ami likviditasi problémak-
127, ST 1 s —— 8 hoz és kényszereladdsokhoz vezethet.*
"8l 7,5 82/50 S0 88 EE"&T;‘%’&T ¥
10 7A7,25 5 ’ e I 50 ) . 3 . . .
; A kamateredmény pozitivan, mig a ndvekvé allami ter-
8 - 40
hek negativan érintették az Eurdpai Unié bankrendsze-
6 - 30 . X s x . .
rének jovedelmezdségét. Az EU bankrendszerének su-
N M2 lyozott atlagos évesitett ROE mutatdja a 2021. negyedik
2 10 negyedévi 7,3 szazalékrdl 2022 negyedik negyedévére
O L L Ly S i i w o w2 ° 80szazalékra nétt (10. abra). A ROE éves szintli emelke-
% % § g % déséhez legnagyobb mértékben (1,8 szazalékponttal) a
EiStage 2 hitelek arénya a portfélicban netté kamatjovedelem novekedése jarult hozza. Az
EmStage 3 hitelek ardnya a portfélioban , , L, L L. ,
—Stage 2 hitelek értékvesztéssel valé fedezettsége egyéb raforditdsok emelkedd szintje azonban érdemben,
—Stage 3 hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége (jobb skala)

Forras: EBA. 0,8 szazalékponttal csokkentette a ROE-t éves alapon,

amiben szerepet jatszott az addterhek novekedése (lasd

12. dbra: Az LCR mutaté eloszldsdnak alakuldsa az EU .
2. keretes irds).

bankrendszerében
s00 % LI Tovabbra is alacsony nemteljesitési arany mellett éves
280 | ‘ ‘ ‘ ‘ | 5o Szinten mérsékl6dott az eurdpai bankrendszer hitel-
260 1 | .60 portfolidjanak értékvesztéssel valo fedezettsége. Az el-
240 | | 240 mult évek tendencidjanak megfelelGen, a 2021. végi 2,4
220 - L 220 szazalékrdl 2022 negyedik negyedévében 2,1 szézalékra
200 + 200 csokkent a Stage 3-ba sorolt (nemteljesitd) hitelek aranya

180 1 180 az EU bankrendszerének atlagaban, mig a Stage 2-be so-
160 1 ‘ J J 1 ‘ ‘ ‘ J J J [ 10 rolt hitelek aranya 8,9 szazalékrdl 9,4 szazalékra emelke-

MO | ‘ 10 dett (11. dbra). 2022 negyedik negyedévében az érték-

1201 [ vesztéssel valé fedezettség a Stage 2-be és Stage 3-ba so-
100 5 = = 2 5 = = 2 3 2 = £ 3 9 rolt hitelek esetében rendre 3,8 és 45,1 szazalékra mér-
g ] S g séklédatt az egy évvel kordbbi 4,0 és 46,7 szazalékrdl,
LCR 25-50. percentils _ LCR 50-75. percentilis -LCR slyozoit atlag | ezért ezen mutatok alapjan nem tiikr6zédik fokozddo hi-

Megjegyzés: Fliggbleges vonal: 5-95. percentilis tartomany. Forras: telkockazat-érzékelés a bankok magatartasaban.

EBA.
A monetaris szigoritas és az amerikai bankcs6dok ér-

demi likvid tartalékok mellett érték az EU bankrendsze-
rét. Az EU bankjainak sulyozott atlagos likviditasfedezeti
mutatdértéke (LCR) 2022 negyedik negyedévére 165 sza-
zalékra csokkent az el6z8 év végi 175 szazalékos csucsrol
(12. dbra). A valtozast elsGsorban a bruttd kidramlasok
mérlegf6osszeg-aranyos novekedése mozgatta. A legna-
gyobb, nemzetkozileg is aktiv eurdpai bankok LCR-muta-
téinak sulyozott atlaga mintegy 30 szazalékponttal meg-
haladja az ugyanezen csoportba tartozé amerikai banko-
két. Az EKB harmadik célzott hosszabb lejaratu refinanszi-
rozasi mUveletének (TLTRO-3) keretében a bankok sza-

4 Daly, P., Dekker, L., O’Sullivan, S., Ryan, E., & Wedow, M. (2023): The growing role of investment funds in euro area real estate markets: risks and
policy considerations. Macroprudential Bulletin.
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mara biztositott forrasok visszafizetésének tulnyomao ré-
sze 2023-ban esedékes, ami a magas minGségli likvid esz-
kozok (HQLA) csokkenésén keresztiil az LCR tovabbi mér-
séklédését eredményezheti. Ugyanakkor a koronavirus-
jarvany kirobbanasakor bevezetett monetaris lazito |épé-
sek hatdsara a bankok LCR mutatéi 2020-ban jelent6sen
megemelkedtek, igy a likvid pufferek jelenlegi szintje to-
vabbra is magasnak tekinthetd.

2. KERETES iRAS: A BANKADOK PENZUGYI STABILITASI HATASAI NEMZETKOZI TAPASZTALATOK
ALAPJAN

P

A 2007-2008-as globalis pénziigyi valsagot kovetGen a bankok megaddztatasa a pénziigyi szektor stabilitasa erdsitésé-
nek és az allamhaztartasi egyenslily javitasanak széles kérben alkalmazott eszkdzévé valt. A bankok tulzott kockazatval-
laldsa nyoman kialakult sulyos pénziigyi egyenstlytalansag (adds- és bankment6 programok), illetve az ezzel jaro extrém
mértékl allamhaztartasi terhek miatt elfogadotta valt, hogy a hitelintézeteknek hozza kell jarulniuk a banki mikodés
helyreallitasat célzé kormanyzati kiadasokhoz. A pénziigyi szektor addztatdsa tehat egy olyan, a kdzvetett bankszabalyo-
zast kiegészit6 eszkoz, amely a pénziigyi szektor kockazatvallaldasanak negativ externalidit hivatott ellensulyozni. Az utébbi
években szamos példat talalhatunk bankaddk bevezetésére, jelenleg az EU-ban 17 olyan tagéllam van, amely alkalmaz
valamilyen tipusu bankadot.

A nemzetkozi gyakorlatban a bankok addztatasanak szamos formaja alakult ki, és azok pénziigyi stabilitasi hatasai
nagyban fiiggenek a bankrendszer sajatossagaitol és az ado kivetésének médjatol. Az ado alapja szerint harom megol-
dast kilonboztethetiink meg. Az elsé a bankmérleg egészét vagy annak egy részét célzo pénziigyi stabilitasi hozzajarulas
(financial stability contribution, FSC), a masodik a banki eredményre fokuszald pénziigyi aktivitasi ado (financial activities
tax, FAT), és végil a pénzlgyi tranzakcidk valamelyikére fokuszalé pénzlgyi tranzakcids ado (financial transaction tax,
FTT). A bankaddk alapjanak megvalasztasan tul fontos szerepet jatszik az addkulcs mértéke, az adé alanyai, idGtartama és
a felhasznalhatdsag célzottsaga is. A bankaddk hozzajarulnak a bankmentések varhato koltségeihez, csokkenthetik a pénz-
ligyi piacok sériilékenységét és hozzajarulhatnak a makrogazdasagi egyensuly erGsitéséhez. Ugyanakkor az addék a banki
jovedelmez@ség visszafogasa révén ronthatjak a bankok tékeakkumulacids képességét, gyengithetik hitelezési kapacita-
sukat, kedvez6tlen hatdssal lehetnek a pénziigyi kozvetités hatékonysagara, dragdbb szolgaltatasokat eredményezhetnek,
erodalhatjak a bankrendszer nemzetk6zi versenyképességét, és nem kivant strukturalis valtozasokat is eredményezhet-

nek.
Hatdlyos és tervezett extraprofit és szolidaritdsi adok az EU-ban
Adéteher Tervezett id6beli
Orszag Bevezetés éve Ado alapja az adonem bevezetésekor L, z )
mértéke hataly
2018-2021 kozotti évek atl dézott ényének 120%-
el 2022 0 . 0’ 0z0tti évek atlagos addzott eredményéne 0%-a 60% 2022-2025
feletti rész
. Megel6z6 év nettd kamatjovedelme kiegészitve a dij- és 2022:10%,
M 2022 2022-2023
=R jutalékbevétellel 2023: 8%
Spanyolorszag 2022 800 millié eurdt meghaladd nettd kamat- és dijbevétel 4,8% 2022-2024
Litvania 2023 2018]2021 kozotltl atlagos netté kamatbevétel 150%-at meghaladdé 60% 2023-2024
nettd kamatbevétel

Megjegyzés: A magyar extraprofitadd alapjdat a Kormdny 2023. dprilisdéban az addzds elétti korrigdlt eredményre mddositotta, mely vdltozds a bankok
2023. mdsodik felében esedékes addfizetését érinti. Az ado alapja mellett az addkulcsok mértéke is modosult. Forrds: ECB SDW, sajdt gydijtés.

A jelenlegi emelked6 kamatkoérnyezetben lathaté kiugré banki jovedelmezéség érdemben befolyasolhatja a bankaddk
kalibracidjat. A koronavirus-jarvany, majd az orosz-ukran haboru hatasara a vilaggazdasag rég nem tapasztalt komplex
gazdasagi kihivasokkal, kedvez6tlen makrogazdasagi kilatasokkal és ezek kdvetkeztében gyorsan felfuté inflaciéval és ra-
dikalisan megvaltozé kamatkornyezettel szembesilt. Mindezek hatdsara révid tdvon szamos bankrendszerben jelentés
eredményjavulds kovetkezett be els6sorban a gyorsan atarazodo likvid eszk6z6k magas volumene, valamint a lassu be-
tétoldali kamattranszmisszié miatti kamatmarzs-tagulas kovetkeztében, amely kiugré méreti nyereséget eredményezett
egyes hitelintézeteknél. Tobb kormany ezekre a normal (atlagos) profiton felili nyereségekre extraprofitként (windfall
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profit) tekint, és addicionalis adot vetett ki rajuk vagy annak bevezetését tervezi. 2022-t6l ilyen adénemet vezettek be a
bankok extraprofitjanak elvonasara Csehorszagban, Magyarorszagon és Spanyolorszagban, illetve hasonlot terveznek
2023-tdl Litvaniaban is.

A bankadét alkalmazé EU-tagallamok kéziil harom visegradi orszagban, Magyarorszagon, Lengyelorszagban és Csehor-
szagban a legmagasabb a bankok tarsasagi adén, szanalasi alap hozzajarulasokon és felligyeleti dijakon feliili addzta-
tasa a mérlegf66sszeghez viszonyitva. A bankaddk pénziigyi stabilitasi hatasait leginkabb az add jovedelmezdséghez és a
szabad t6kepufferek nagysagahoz viszonyi-

tott mértékén keresztiil ragadhatjuk meg. A Bankaddk, nettd bevételek és szabad tékepufferek egyes EU-
i a . % tagdllamokban %
bankok jovedelmezGsége és t6kehelyzete je- 0,60 6,0
z 2 p p - 0,55 A - 5,5
lent6s mozgasteret ad az addztatasnak rovid 0,50 0,46 A L 50
tdvon a bankok fizet6képességének és hitele- 0,45 - 4,5
zési kapacitasanak érdemi veszélyeztetése 0,40 ° A 40
0,35 A - 3,5
nélkul a legtdbb vizsgdlt orszagban. K6zépta- 0,30 - 0,31 0,27 L 3,0
; 0,25 - ® A A 25
?/"on azonbalrj ferder,nbetj romolhat a ba?kok 9 | A R 2 ¢ 4 a * 8 A o R
jovedelmezdésége és tbkehelyzete, elsGsor- 15 - P ® o L 15
ban a hitelezés visszaesése, a hitelportfélié 0,10 - 0,07 0,06 g5 - 10
»Y9 0,04 0,03 003
T Bes2 z e e 0,05 A 920,02 0,01 0,01 0,01 0,5
min8ségének romldsa, a pénzigyi eszkdézok g ’ 00
leértékel6dése vagy az addkon kivil alkalma- HU PL CZ CY BE PT SE ES IT NL LV IE AT

Bankaddk / 6sszes eszkdz
@ Nettd kamat-, dij-, és jutalékbevétel / 6sszes eszkoz (jobb skala)
daul a hazai kamatstop vagy a lengyel torlesz- A Szabad puffer / 6sszes eszkéz (jobb skala)

té5| kedVeZmények) m|att a ml feler(’)’sl’theti a Megjegyzés: 2022. IIl. dévi adatok alapjdn, kivéve a magyar adatokat, amelyek 2022. év végére vonatkoznak.
4 Forrds: ECB SDW, MNB, sajdt gy(ijtés.

zott egyéb tehermegosztd intézkedések (pél-

bankaddk karos hatasait.
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2. Piaci és banki likviditas: kedvezo finanszirozasi
szerkezet és bdséges likvideszkoz-allomany

A révid hozamok tartésan magas szintje az MNB céljanak megfelelGen az infldcid letérését szolgdlja, mig a hosszu hoza-
mok a javuld dltaldnos befektetési hangulattal pdrhuzamosan érdemben csékkentek. A bankrendszer likviditdsi tartaléka
bdséges szintrél enyhén tovdabb névekedett év eleje ota. A likviditds szintjét 2022. oktober vége Ota a jegybanki instru-
mentumokra fizetett kamatok likviditdsteremté hatdsa és a lakossdgi banki betétek mérséklédése, és egyéb eszk6z6kbe
térténd dtcsoportositdsa egymdst ellensulyozva alakitottdk. A magas kamatkérnyezet érdemi valtozdsokat eredményez
a bankok finanszirozdsi szerkezetét tekintve, és aktiv likviditds-menedzsmentet kévetel meg a hazai bankoktdl. A bank-
rendszer a forrdsbevondsi kondicidkat érinté jelentds vdltozdsok ellenére is stabil, kiegyensulyozott szerkezeti finanszi-
rozdssal mikédik, amely a béséges likviditdssal egyiitt biztositjia a megfeleld sokkellendllo képességet és hitelezési kapa-

citdst is.

13. dbra: A révid hozamok és az alapkamat alakuldsa
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Forras: AKK, MNB.
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14. dbra: Az MINB effektiv kamatdnak és az dllampapir
hozamoknak az alakuldsa
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2.1. A rovid hozamok magas szintje mellett a
hosszu hozamok csokkentek

A rovid kamatok a jegybank inflacio letorését szolgalo, ha-
tarozott lépéseit tiikrozik. Az MNB tavaly Gsszel bevezetett,
a bankkdzi forintlikviditas tartds lekotését célzo eszkozei —
az atalakitott kotelez6 tartalékrendszer, az egyhetes futam-
idejd diszkontkotvény és a hosszu futamidejl betéti tender
— valamint a pénzpiaci stabilitds biztositasa érdekében be-
vezetett egynapos betéti gyorstender hatasara a rovid ho-
zamok 3altalanos és jelent6s mértékli emelkedése ment
végbe 2022. oktdber ta. A bankkozi fedezetlen pénzpiacon
a HUFONIA 18 szazalékon, a 3 hdnapos BUBOR pedig 16,2
szazalékon 4llt 2023. aprilis végén (13. dbra). A Monetaris
Tandcs megitélése szerint a 13 szazalékos alapkamat jelen-
legi szintjének tartds fenntartdsa sziikséges, ami biztositja
az inflaciés varakozasok horgonyzdsat és az inflacids cél
fenntarthaté maddon torténé elérését. Az MNB az oktéber
koézepén bevezetett egynapos eszk6zok kondicidinak alaki-
tdsa sordn tovabbra is a kockdzati megitélésben bekovet-
kez6 tartos valtozasokat veszi figyelembe.

A hosszu kamatok érdemben mérséklédtek az MNB intéz-
kedései és a befektetdi hangulat javulasa nyoman. Okté-
berben a ndvekedési és inflacids kilatasok kedvez6tlen val-
tozasa és a globdlis kockazatkerilés feler6s6désének hata-
sara a devizapiaci turbulenciaval egyidében a hazai hosszu
allampapir hozamok is évtizedes cstucsra emelkedtek. A fe-
szliltségek kezelésére az MNB oktéber kozepén piacstabili-
zald lépéseket vezetett be, amelyek kedvezGen hatottak a
forint- és az allampapir piacra is. A piaci stabilitas fenntar-
tdsa kulcsfontossagu az arstabilitas eléréséhez, a devizapiaci
stabilitas helyreallitasa pedig tamogathatta az allamkotvé-
nyek keresletét. Az MNB intézkedéseit kdveté hetekben
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15. dbra: Az 5 éves forint dllampapirhozam felbontdsa

1600 bazispont bazispont 1600
1 400 1 400
1200 1200
1 000 1 000
800 800
600 600
400 400
200 200

0 0

-200 -200

~ 00 (] (=1 — o o < w 0 ~ 00 a o — o~ o
Q (=1 [=] - - - = - - - - - - o~ o o o
S & & ¢ O 0 O O 0 0O 0 O 0 o o C O
o~ o~ ~ ~ o~ o~ o~ o~ o~ ~ o~ o~ o~ ~ ~ ~ o~
B Kockazatmentes hozam B Likviditdsi prémium
M Hitelkockdzati prémium mm Arfolyamkockdzat - egyebek
5 éves hozam (jobb skéla)

Forras: Refinitiv, MNB.

16. dbra: A likviditdsi és finanszirozdsi kockdzatokat ke-
zel6 elGirdsoknak valo bankszektori megfelelés
2022. december 31.
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Megjegyzés: DMM — Devizafinanszirozas megfelelési mutaté, DEM —
Devizaegyensuly mutat6, BFM — Bankkozi finanszirozasi mutatd, JMM —
Jelzéloghitel-finanszirozas megfelelési mutato, LCR — Likviditasfedezeti
mutatd, NSFR — Netto stabil finanszirozasi rata. A kék téglalap szélei az
eloszlas alsé és fels6 kvartilisét jelolik, a sotétkék vonal végei pedig az
eloszlas 10. és 90. percentilisét. LCR esetében jelzdlogbankok és lakas-
takarékpénztarak nélkil. 2021. december 9-t6l a DEM aszimmetrikus
limittel mdkodik, nagyobb mozgastérrel a devizaforras tobbletes
mérlegeknél. IMM-nél 2021. julius 1-jétél a zold jelzalogalapu forrasok
kedvezményes (150 szdzalékos) sullyal, 2022. jalius 1-jétél pedig a deviza
jelzaloglevél alapu forrasok is figyelembe vehet6k a mutatd
szamitasakor. Forras: MNB.
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mintegy 250 bazisponttal csokkentek az 5 és 10 éves allam-
papir hozamok, majd 2022. aprilis végére 7,7 és 8,7 szazalé-
kot tettek ki. Emellett a német és a lengyel 10 éves hozam-
hoz mért magyar feldr is mérséklédott, rendre 240, illetve
70 bazisponttal. A hosszi hozamok marciusban, az amerikai
és svajci bankokat érinté turbulencidk idején feler6s6dé be-
fektetSi bizonytalansag mellett is stabilak maradtak (14.
abra).

A magyar hosszu hozamok alakulasaban tébb tényezd is
szerepet jatszott. Egyrészt a fejlett jegybankok kamateme-
léseinek hatasara megemelkedtek a kockazatmentes hoza-
mok, masrészt a hazai hitel -és arfolyamkockazati prémium
is megugrott elsGsorban az orosz-ukran haboru kitoréséhez,
valamint az azt kiséré energiavdlsdghoz kapcsoléddan (15.
abra). A helyzet kezelése érdekében az MNB oktdberben
rendkivili intézkedésekrél dontott, amelyekkel sikerilt sta-
bilizalni a hazai pénziigyi piacokat. igy, elsGsorban az arfo-
lyamkockazatot és az egyéb piaci surlédasokat megragado
komponens mérséklGdésének hatasara az 5 éves allampapir
hozama mintegy 400 bazisponttal csokkent az oktdéberi csu-
csok ota.

2.2. A finanszirozasi és likviditdsi pozicio erds
sokkellenallé képességet biztosit

nanszirozas mértéke és annak szerkezete a monetaris esz-
koztarban bekovetkez6 érdemi valtozasok mellett is meg-
felel6. A rovid tava likviditast biztositd likviditasfedezeti
rata (LCR) el8irds a monetaris eszkoztar atalakitasa és a ban-
kok ehhez vald alkalmazkoddsa nyomdn szintet valtott: a
2022 harmadik negyedévi atlagosan 173 szdzalékrdl a ne-
gyedik negyedévre atlagosan 135 szazalékra csokkent, igy
tovabbra is érdemben a 100 szadzalékos szabdlyozoi elvards
felett alakult (b8vebben lasd a 3. keretes irdsban).> A tény-
leges likviditdsi pozicidban viszont tovdbbra sem Iathatd ér-
demi valtozas, a rendelkezésre all6 pufferek jelentések, és
stabilan alakulnak (16. dbra). A hosszu tavu stabil finanszi-
rozast megkoveteld EU szintli nettd stabil forrasellatottsagi
rata (NSFR) 100 szazalékos elvart szintjét a bankok kisebb
ingadozasokkal, rendszerszinten 130 szazalék kordli atlagos
szint mellett teljesitik. A bankrendszer mérlegen beliili devi-
zaforras-tdbblete nétt, elsésorban az lgyfél devizabetétek
novekedésével 6sszefliggésben, de messze elmaradt a devi-
zaegyensuly-mutaté (DEM) elGirdsdban foglalt szabalyozéi
limitt6l. A bankok a devizafinanszirozas megfelelési mutato
(DMM) elvart szintjét is stabilan, atlagosan mintegy 60 sza-
zalékponttal tulteljesitik. A kockazatosabbnak tekintett
pénziigyi vallalati forrdsokra valé szektorszint( rdutaltsag
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17. dbra: A bankrendszer operativ likviditdsi

tartalékdnak felbontdsa és alakuldsa
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Megjegyzés: A portfdlid gap a treasury mveletek szerz6dés szerinti
netté bedramlasait jeloli az adatszolgaltatas napjatdl szamitott 30 napon
belll a kovetkez6 tartalommal: bankkozi hitelek és betétek, MNB betét,
repo, értékpapirok a sajat kibocsatasu kivételével, 5 millidrd forint feletti
betétek, szarmaztatott Ggyletek. Egyéb kategdriaba soroltuk: EKB képes
fedezetek, sajat értékpapirok pénzaramldsai. Forras: MNB.

1. tdbldzat: A likviditdsi stresszteszt f6 paraméterei

Eszkozoldali tételek

Tétel Mérték Erintett devizak
Arfolyamsokk a derivativ alloményon 15% FX
A3 A 300
Kamatsokk a kamatra érzékeny tételeken L HUF
bézispont
Haztartasi hitelkeret-lehivds 20% HUF/FX
Villalati hitelkeret-lehivds 30% HUF/FX
Forrasoldali tételek
Tétel Mérték Erintett devizak
Haztartasi betétkivonas 10% HUF/FX
Villalati betétkivonas 15% HUF/FX
Tulajdonosi forraskivonds 30% HUF/FX

Forras: MNB.

2022 masodik félévében is alacsonyan, jelentGsen a bank-
kozi finanszirozasi mutaté (BFM) szabdlyozas altal megen-
gedett maximuma alatt alakult. A jelzaloghitel-finanszirozas
megfelelési mutaté (JMM) kévetelményt a bankok megfe-
lel6 szintl pufferek mellett teljesitik.

A bankrendszer likviditasi tartaléka bGséges szint mellett
enyhén tovabb névekedett év eleje 6ta. A bankrendszer
operativ likviditdsi tartaléka (OLT) bGséges, 2023. aprilisban
atlagosan 17 850 milliard forintot tett ki, amely a magan-
szektor betétdllomanyanak 63 szdzaléka (17. abra). Az év
eleje 6ta a bankrendszer operativ likviditasi tartalékanak
szintje enyhe bdviilést mutat és volatilitasa csokkent a tava-
lyi utolsé negyedévéhez képest. Az operativ likviditasi tarta-
lék szintjét 2022. oktdber 6ta elsGsorban a jegybanki instru-
mentumokra kifizetett kamatok likviditasteremt& hatdsa és
a hitel-betét mutatéd enyhe ndévekedése egymadst ellensu-
lyozva alakitottdk. Az OLT volatilitdsanak csokkenése elsG-
sorban a jegybanki eszkoztdr 2022. oktdberben bevezetett
Uj elemeinek (egynapos betéti gyorstender, hosszu betét) a
likviditaskezelésben torténé fokozatos banki alkalmazkoda-
saként tudhaté be. Mindekozben a bankrendszer jegybank-
nal tartott likvid eszkozallomanya 2022. oktdber 6ta mint-
egy husz szadzalékkal béviilt és 2022. aprilisban 12 000 milli-
ard forint kordl alakult. A Monetdris Tanacs bejelentésével
0sszhangban a kotelez6 tartalékrata emelésével és kamato-
zasanak atalakitdsaval aprilis 1-jétél szigoritotta a kotelezd
tartalékeszkoz bankkozi likviditasra gyakorolt hatasat. A ja-
nudri dontés értelmében a kotelez6 tartalékrata 10 szdza-
lékra emelkedett, illetve a Tanacs februari dontése értelmé-
ben a tartalékszamlara vonatkozdan lépcsds kamatozasu
rendszer lépett érvénybe aprilis elején, ami 6sztonzi a tartd-
san lekotott likviditas részaranydnak novelését, tovabb eré-
sitve a monetaris transzmissziot.

2.3. A szektorszintii likviditasi tobblet még egy
sulyos stressz-szcenadridra is elegendd
fedezetet nyujt

A banki LCR mutatdok érzékenysége a stressztesztben

feltételezett likviditasi sokkokra nem valtozott jelentds

mértékben 2022 masodik felében.® A sokkok kézil (1.

tadblazat) a betétkivonasok potencidlis hatdsanak relativ
sulya tovabbra is a legjelentGsebb faktor. A stresszteszt

5> Egyedi intézményi adatok aggregalasaval szamitott, nem konszolidalt szintl érték lakastakarékpénztarak és jelzalogbankok nélkul.

6 A likviditasi stresszteszt soran pénzigyi piaci zavarok, arfolyamsokk, betétkivonds, hitelkeret-lehivas, valamint tulajdonosi forraskivonas feltétele-

zett egyidejli bekovetkezését vizsgaljuk esetleges bankkozi fertézési hatdsokkal. A mddszertan részletes leirasa az MNB Pénzigyi Stabilitasi Jelentés
2016. majusi kiadvanyanak 9. keretes irasdban talalhatd. Szamitasaink soran tovabbra is figyelembe vessziik a monetaris politikai eszkéztar 2020.

tavaszi véltoztatasai koziil még érvényben |évé, likviditdsi stressztesztiink sordn relevéns intézkedéseket, igy a nagyvallalati hitelek és kotvények
szabad dllomanyanak megfelel haircuttal vald csokkentése utan likvid eszkdzként vald beszamithatdsagat.
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18. dbra: A stressz komponenseinek rendszerszinten
aggregdlt hatdsa
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Megjegyzés: Az oszlopok az LCR likvid eszkozeinek adott sokk hatasara
bekovetkez6 millidrd forintos valtozdsat mutatjak bankrendszeri
szinten, korrigalva a nettd kiaramlasok valtozasaval. Az egyes sokkok
hatdsanak szamolasakor azzal a feltevéssel éltiink, hogy az adott sokk
egyedili sokként kovetkezik be. Emiatt az egyes sokkok hatdsanak
Osszege nem feltétlen tiikrozi a sokkok egyuttes hatasat. Forrds: MNB.

19. dbra: Az LCR mutatd darabszam alapu eloszldsa
stressz el6tt és utdn

““H . ﬂuh T -
100 ] T o

Stressz utani LCR-
eloszlas,
alkalmazkodas nélkil

Stressz, alkalmazkodas
és bankkozi piaci
fertézés utani LCR-
eloszlas

Stressz el6tti
LCR-eloszlas

—~ = Szabalyozdi kovetelmény

Megjegyzés: A 10. és a 90. percentilis kozotti eloszlas dobozabrdja.
Forrads: MNB.
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alkalmazott  hipotetikus  stressz-
2022 harmadik negyedik

negyedévében is kozel 3 ezer milliard forint értékl betét

gyakorlatunkban
forgatékdnyv esetén és
kivondsara keriilne sor a vallalati és a haztartasi szektor altal

egylttesen, ami az év végén fennalld dllomany 11
szazalékanak felel meg. A hitelkeret-lehivasi sokkok kozl
mind a vallalati, mind a lakossagi sokk mértéke ndétt
(18.

allomanyat ér6é arfolyam-leértékel6dés,

valamelyest abra). A bankrendszer derivativ
a kamatsokk
likviditasi hatdsa és a tulajdonosi forraskivonasi sokk
szerepe tovabbra is relative mérsékelt negativ hatdssal

birna a tobbi tételhez képest.

A likviditasi stresszteszt alapjan még egy jelent6s sokk

esetén is teljesitené a szektor a szabdlyozoéi

kovetelményeket. A bankok median LCR mutatdja
fokozatos és folyamatos csokkenést kovetéen 2022.
masodik negyedévében 221 szazalékot, majd az év végére
177 szazalékot ért el. A szektorszint{ aggregalt LCR mutaté
is hasonlé mérték( csokkenésen ment keresztil, év végére
154 szazalékot elérve. A két mutatd kozotti kiilonbség oka,
hogy tovabbra is jelent6s heterogenitas figyelheté meg az
egyes intézmények LCR megfelelésében. Az LCR mutatd
csokkenése ugyanakkor a mutatd szamlaléjaban szerepld
likvid eszk6zok novekedése mellett ment végbe. A likvid
eszkozok jelentés bdéviilésével pedig csokkent a bankok
alkalmazkodasi kényszere a negyedik negyedévben a
stressz-szcendrid esetén (19. abra). A szektorszint(i eloszlas
haromnegyede jelentds alkalmazkodas nélkil is teljesiti a
szabalyozdi kdvetelményeket. Becslésiink alapjan, a bankok
alkalmazkodasi lehetéségeit is figyelembe véve — amely a
bankkozi piac aktiv szerepét és a jegybanki likviditasnyujtod
eszkozok széleskorl alkalmazasat feltételezi — csupan két
kisméret(i intézmény esetében meriilne fel probléma a
kovetelményeknek valé megfelelésben, még egy sulyos
likviditdsi stressz soran is.

A Likviditasi Stressz Index’ tovabbra is alacsony kockazati
szintr6l tanuskodik. A szektorszint{ likviditasi tobblet az
atmeneti mérséklédést kovetéen az év végére Ujra
jelent6sen megemelkedett, a stressz hatasara hidannyal
rendelkezd bankok likviditasi sziikséglete nem emelkedett.
A bankok stressz-szcendridban becsilt likviditasi tobblete
2022 kozepén atmenetileg 300-400 milliard forint kozé
csokkent, azonban az év végére ismét a korabbi
negyedévekben megfigyelhetd szint kézelébe emelkedett,
kdzel 1300 millidrd forintot elérve. A stressz-szcendridban
likviditasi bankok likviditasi
szlikséglete kevesebb, mint 30 milliard forintot ért el (20.

hidannyal  rendelkezé

abra). A Likviditasi Stressz Index igy tovdbbra is elméleti
minimuma kozelében tartézkodik, és alacsony kockazati
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20. dbra: A Likviditdsi Stressz Index szintrél tanuskodik.
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kockdzat. 2018. I. negyedévig a kilenc legnagyobb intézmény adatai, ezt . - } R i
kévetden pedig a teljes hitelintézeti szektor adatai alapjan. Forras: MNB. dig a devizabetétek 300 milliard forinttal béviiltek a vizsgdlt

id6szakban. A haztartdsi szektorban jellemz6 alacsony be-

dontd szerepet jatszott a bankrendszeri hitel-betét mutatd

21. dbra: A hdztartdsok banki betétdllomdnydnak havi
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A devizabetét-dllomany névekedésétdl elmaradé deviza-
Forras: MNB. hitelezés a bankrendszer mérlegen beliili devizaforras-
22. dbra: A bankrendszer FX swap pozicidjdnak, valamint tébbletének ndvekedését okozza. A devizaeszk6z6k nove-

a teljes devizapozicio egyéb komponenseinek alakuldsa  kedésének dinamikdja elmarad a devizabetétek névekedé-
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arant tdmogatta 2022 sz 6ta. A kormanyzat 2022. novem-
ber 22-t6l betéti kamatsapkat vezetett be a belféldi nem
banki pénziigyi intézmények és a legalabb 20 millié forint
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Osszegl betétet elhelyezé lakossagi lgyfelek szdmara. Az

mmEgyeb mérlegen kivili FX pozicio = Teljes nyitott FX pozicio érintett intézmények tobbségét kitevd befektetési alapok
Mérlegen belili nyitott FX pozicié mm Netto forward FX pozicid
——Nettd FX swap pozicio forintbetét csokkenésének nagy része devizabetétekbe és

Megjegyzés: Bankrendszer, Eximbank, MFB és KELER adatai nélkiil. Nettd ;15| dj 4llampapirokba keriilt 4t. A mérlegen belili nyitott
FX Swap pozicié = (Mérleg szerinti nyitott FX pozicié — Teljes nyitott FX L , Lo .
pozicié) + Netté forward FX pozicié + Egyéb mérlegen kiviili FX pozicié. POzICIOt a bankrendszer mérlegen kivil, az FX-swap piacon

Forras: MNB.

7 Az intézmények koz6tti heterogenitas megragaddsara készilt Likviditasi Stressz Index a bankok méretével sulyozva aggregalja az egyes bankok
szintjén stresszhelyzetben szamitott, szabalyozdi limithez viszonyitott likviditasi hianyt, szazalékpontban kifejezve. Ezzel egy esetleges stresszhelyzet
bankrendszeren belili kiterjedésére kovetkeztethettink.
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23. dbra: A bankrendszer kiilféldi eszk6zeinek és torténd deviza eladassal (forintszerzéssel) fedezi. A ndvekvé
forrdsainak alakuldsa a mérlegf6dsszeg aranydban swappiaci kitettség azonban a derivativ tigyletekhez kapcso-
% % 16dé piaci, partner és likviditasi kockazatok novekedéséhez

vezet, igaz a 2023. marciusi adatok alapjan a bankrendszeri
bruttd forintszerz6 swapok atlagosan csak a 13 szazalékat
tették ki a bankrendszeri mérlegf66sszegnek, amely to-
vabbra sem tulzott méretl. A mérlegen bellli nyitott pozi-
ciét makroprudencialis szabalyok szoritjak korlatok kozé. A
DEM-szabalyozas csokkenti a tulzott mérlegen belili nyitott
devizapozicio kialakuldsanak kockazatat, devizaforras-tdbb-

let esetén 30 szazalékos szinten limitdlva annak aranyat a
mérlegf6dsszeghez képest.

mmmRovid kiilfoldi forras = Hosszd kiilfoldi forras A bankrendszer kulfoldi forrasai a magas kamatkornyezet-

I Rovid kiilfoldi eszkoz Hosszu kiilfoldi eszkoz , VY , ,

= Vagyoni érdekeltségek = Kiilfoldi forras - eszkoz tel parhuzamosan nének. 2022. szeptemberéhez képest a
Megjegyzés: Hitelintézeti szektor, Eximbank, MFB és KELER adataval kilfoldi forrdsok mérlegfé6sszeghez viszonyitott aranya
egytitt. Eredeti futamidg szerint. Forras: MNB. 10,9 szdzalékrdl 12,2 szézalékra nétt 2023 madrciusra (23.

abra). A mérlegf66sszeg aranyos novekedés mogott a teljes
kilsé addssag 1159 milliard forintos novekedése allt, amely
béviilést finanszirozasi és jovedelmezdségi szempontok
egyarant befolydsoltak. A teljes kiils6 addssag ndvekedése
ellenére azok mérlegf6osszeg ardnyos szintje kevesebb mint
fele a 2008-as valsagban latott értékekhez képest, Osszessé-
gében pedig a finanszirozasi és likviditasi kockazatok a ma-
gas likviditas, valamint a kalfoldi forrasok és eszkdzok
egyensulya miatt kezelhet6 mértékliek maradtak a bank-
rendszerben.

3. KERETES iRAS: A MONETARIS ESZKOZTAR ATALAKITASANAK LIKVIDITASI VONATKOZASAI

Az elmult évek sikeres valsagkezelése soran felépiil6 jelentds likviditastobblet hatékony kezelésére — a monetaris
transzmisszio hatékonysaganak megdrzése érdekében — a Monetaris Tanacs a pénzpiaci eszkoztar részleges atalaki-
tasardl, kibovitésérdl dontott. A koronavirus-jarvany pénzigyi hatdsai kezelésének egyik kulcstényezdje volt az MNB
altal a gazdasagi szerepl6knek juttatott jelentés mennyiségli, hosszu lejaratu forrds, amely az MNB mérlegének és a
bankrendszer tobbletlikviditdsanak érdemi béviiléséhez vezetett. A gazdasagi-pénziigyi kdrnyezet valtozasdval azon-
ban a monetaris transzmisszié hatékonysaganak megé6rzése érdekében sziikségessé valt az MNB pénzpiaci eszkoztara-
forrasoldali szerkezetére, érintik a kiilonb6z4 likviditasi és finanszirozasi kovetelményeknek valé megfelelés alakulasat,
attételesen pedig a banki hitelezési kapacitdsokat is. Az MNB dontésekor a pénziigyi stabilitasi szempontokat is maxi-

malisan figyelembe vette.

Az MNB a megnovekedett pénzpiaci volatilitasra valo tekintettel a bankrendszeri tobbletlikviditas hatékony lekotése

és a monetaris transzmisszi6 ergsitése érdekében rendszeres diszkontkotvény aukcidkral, aj likviditaslekoté hosszu
betéti eszk6z bevezetésérdl, valamint a kotelezs tartalékrendszer szigoritasarol dontott:

1. Az MNB 2022. oktdberben bevezette a valtozé kamatozasu, hosszu, akdr 6 hdnapos futamidével meghirdethet6
betéti eszkozt. Az eszkdz célja a likviditas tartds, hosszabb futamidejl lekotése, illetve a sterilizacids dllomany atla-
gos futamidejének hosszabbodasa. A legrévidebb futamidékon a hozamleszorité hatas mérséklédott, ezaltal pedig
erdsodott a monetaris transzmisszid. Az eszkozt bevezetése dta az MNB eseti jelleggel hirdette meg 1 vagy 2 hdna-
pos futamiddn, versengd dras tendereken. A valtozé kamatozdsu eszkoz referenciakamata az elsé tendereken az

egyhetes betéti kamat, majd ezt kdvetéen a jegybanki alapkamat volt, ami felett az MNB a banki ajanlatok alapjan
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kialakuld feldrral kompenzalja a likviditasi prémiumot.

2. Az MNB rendszeressé tette a korabbi, eseti jelleggel miikodé és negyedév végi banki mérlegalkalmazkodast segité
diszkontkétvény aukcioit, amelyek a rendszeres meghirdetés miatt kialakuld szélesebb befektetSi bazis elérésével
tovabb er@sitik a monetaris transzmisszidt. Az MNB 2022 decemberétdl heti rendszerességgel hirdeti meg a jegy-
banki diszkontkdtvényt, egyhetes futamidé mellett.

3. Az MNB a kotelezé tartalékrendszer szigoritdsa altal a tartos likviditaslekotést rendeleti Uton tamogatja. A kotelezé
tartalékratat két [épésben emelte a jegybank. 2022. oktdberétdl a kotelezd tartalékrata mértéke 1 szazalékrol 5
szazalékra emelkedett, emellett tovabbi, maximalisan 5 szazalékos, szazalékonként valaszthato rata kerult beveze-
tésre. A minimalis 5 szazalékos rata esetében napi megfelelést irt el6 az MNB, az ezt meghaladd valaszthato ratat
tovabbra is havi atlagban teljesithették a tartalékkoteles hitelintézetek, ami kell6 rugalmassagot biztositott sza-
mukra a likviditasi sokkok kezelésére. 2023 aprilisatol az MNB a rovidtavon elérhetd likviditas tovabbi szlikitése
érdekében a minimalis tartalékratat 10 szazalékra emelte, amit meghaladdan tovabbra is 5 szazalék addicionalis
valaszthatd rata segiti a bankok likviditaskezelését. Az MNB emellett 2023 aprilisatdl |épcsés kamatozast vezetett
be a tartalékszamlara, ami 6szténzi a tartdsan lekotott likviditds ardnyanak névelését.

A modositasokkal az eszkéztar a likviditaskezelés és -lekotés relevans id6horizontjat teljesen le tudja fedni, a legré-
videbb futamidG6ktdl akar féléves id6tavig. A likviditaslekotd eszkozok kozil volumenét tekintve a kotelez6 tartalékrata
emelése volt a legjelent&sebb: a kdtelezd tartalékban elhelyezendd 6sszeg a kordbbi, 1 szazalékos rata mellett jellemz6
400 milliard forint korali szintrél 2023. aprilistdl napi szinten kézel 4000 milliard forintra, havi atlagban pedig 4400
millidrd forint folé emelkedett. A hosszu betéti eszkdzben 2023 aprilisdig atlagosan tébb, mint 2400 milliard forint lik-
viditast kotottek le a bankok, majd a kotelezd tartalékrata emelését kovetd elsé aprilisi tenderen a szlikebb likviditas
mellett is 616 millidrd forintot helyeztek el. A rendszeres jegybanki diszkontkdtvény aukcidk altal 2023 3prilisaig atla-
gosan tobb, mint 850 milliard forint likviditast kotott le az MNB. A likviditaslekots intézkedések tartdsan erdsitették a
monetaris transzmissziot, ezaltal szolgdlva a jegybank az arstabilitasi céljanak elérését.

s

A kotelezé tartalékrata rendszerének atalakitasa miatt az MNB feliilvizsgalta a likviditasi-finanszirozasi elGirasokat:
a kotelez6 tartalék egésze az LCR-ben likvid eszk6znek mingsiil, illetve az NSFR-ben nem igényli stabil forras biztosi-
tasat. Az LCR megfelelést elSird EU szabalyozas szerint az MNB nemzeti diszkrécio keretében hatarozhatja meg, hogy
a kotelezd tartalék likvid eszkdznek szamit-e, annak fliiggvényében, hogy ezek az 6sszegek stresszidészakban barmikor
elérhet6k-e a bank altal. Az MNB 2014-ben Ggy dontott, hogy az intézmények csak a legkisebb vélaszthato kotelezé
tartalékszinttl vett eltérést, vagyis csak a tultartalékolast tintethetik fel likvid eszkozként (a tobblet noveli a likvid
eszkdzoket, az el8irt szinttsl vald elmaradés pedig csdkkenti azokat).2 Az NSFR esetében az MNB a kdtelez6 tartalék 50
szazalékanak megfeleld stabil forrds képzését irta el6 a szabalyozds hatdlyba lépésekor. A felligyeleti elvarasok valto-
zatlansaga esetén a tartalékrata emelése a likvid eszk6zok és bearamlasok csokkenését eredményezte volna, egyes
intézményeknél érdemi LCR hatdst, és igy jelentds alkalmazkoddsi kényszert generalva. Az NSFR esetében érdemben
kisebb hatast és igy mérsékeltebb alkalmazkodasi sziikségletet generalt volna a tartalékrata emelése. Az elmult évek
tapasztalatai alapjan azonban megallapithatd, hogy a hazai kotelezd tartalék esetében a stresszid6szakban vald fel-
hasznalhatdsag feltétele teljesil. Az alultartalékolasnak ugyan pénzbeli szankcidja van, de a tartalék ténylegesen fel-
hasznalhaté. Tovabba likviditasi sokk esetén az egyes bankoknak lehet6sége van felmentést kérni az MNB-tél a tarta-
lékkotelezettség teljes vagy részleges teljesitése aldl. Szektorszint(i kbnnyitésre is volt mar precedens, amikor 2020-
ban, a koronavirus-jarvany kitdrése utan az MNB altaldnos felmentést adott a tartalékkotelezettség teljesitése aldl. Az
MNB ezért a kotelez6 tartalék stresszidGszaki felhasznalhatdsaga miatt arrdl dontott feliigyeleti hataskorében, hogy
ezentul a kotelezd tartalék egésze likvid eszk6znek mindsiil az LCR-ben, illetve nem igényli stabil forras biztositasat az
NSFR-ben.®

8 Ebben némi valtozas tortént a tablaképek dtalakitasa soran, azdta az alultartalékolds nem kdzvetleniil a likvid eszkdzoket csékkentette, hanem a
kiaramlasok névelésével hatott a mutatora.

9 Az MNB ezt az elvarasat honlapjan jogértelmezési kérdések és vélaszok formajaban tette kozzé: https://www.mnb.hu/letoltes/3-2022-likvitas-
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A tobbi bejelentett, tartds likviditas lekotését szolgald eszk6z esetében mind az LCR, mind a hosszabb tavu finanszi-
rozasi szabalyozasi korlatok esetében mérsékelt hatasokra lehetett szamitani. A jegybanki diszkontkétvény likvid esz-
kdznek mindsul, igy 6nmagdban nem csokkenti az LCR szinteket, de az ehhez vald alkalmazkodas vagy likviditas-atcso-
portositds nagyrészt a bearamlasként figyelembe vett egyhetes MNB betétek rovasara lehetséges, az LCR-t felépit6
tételek egymashoz képesti aranyanak valtozdsdhoz vezetve, technikai, bels6 hatasként megjelenve a mutatdéban. A
hosszu futamidejii betét kozvetlenl csak akkor valik az LCR-ben bedramlasként figyelembe vehet6évé, amikor a betét
futamideje 1 hénapon belilre keril (ha ennél hosszabb volt a betételhelyezéskor), igy az egyhetes betét igénybevéte-
Iéhez képest az LCR szint csokkenésével jarhat. Kbzvetetten a hosszu betét az 1 hdnapon belilre révidilés el6tt is meg-
jelenhet LCR-t nével6 tényez6ként az MNB altali, fedezetként valo elfogaddsa miatt. A tényleges LCR hatas tekintetében
azonban szamit, hogy a bankok milyen mértékben veszik igénybe az Uj eszkdzoket, illetve milyen alkalmazkodast mu-
tatnak a likviditas tobbi eleme vonatkozdsaban. A hosszu eszk6zdk hosszabb futamid&kdn is hatdssal birnak, igy az LCR-
en kivil az NSFR, vagy adott esetben, jellemz&en attételesen a tobbi nemzeti hataskdrben bevezetett MNB finansziro-
zasi szabdlyozasnak valé megfelelésre is hathat az eszkdztar atalakitasa.

Az eszkoztar atalakitasat kévet6 2022. oktober-2023. marcius kozotti fél évben a bankrendszer LCR szintje csokkent,
szerkezete atalakult, de a szektor likviditasi pozicidja tovabbra is robusztus. A bankok mintegy 16—18 ezer milliard
forintnyi, a betétallomany aranya-

ban aktualisan mintegy 60 szazalék- 16 000 Mrd Ft A bankrendszeri LCR és alkotéelemeinek alakuldsa % 540
nyi kotelezd tartalékkal kiegészitett 14 000 - ° ....‘o.‘to....'. L 510
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berévidiilése, 29 napos jegybanki
betét meghirdetése) okoztak inga-
dozést. Mindez a 2022. oktdber el6ttinél alacsonyabb, 140-150 szézalékos bankrendszeri® LCR szint, és dsszességében
mintegy 4500 milliard forintos likvideszkoz-tdbblet kialakuldsat eredményezte, amit tovabb novelhet a kotelez6 tarta-
lékrendszer 2023. aprilistdl bejelentett mdédositdsa. Az elmult honapokban az LCR ennek az Uj szintnek a kdzelében
alakult kisebb javulds mellett. Osszességében tehdt az alacsonyabb atlagos LCR-szint ellenére a bankrendszer likviditasi
helyzete tovabbra is robusztus, aktudlis valtozdsai a monetaris politikai eszkdztar alakuldsara vezethet6k vissza.

Megjegyzés: Egyedi bankok aggregdlt adata lakdstakarékok és a jelzélogbankok nélkiil. Forrds: MINB.

kotelezo-tartalek-stresszhelyzet-lcr.pdf, https://www.mnb.hu/letoltes/4-2022-likviditas-forrasellatottsag-kotelezeo-tartalek.pdf

10 Egyedi banki adatokon szamolt és a specialis intézményeket, valamint a lakdstakarékpénztarakat és jelzalogbankokat nem tartalmazé szektoratlag.
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VALLALATI HITELEZES: A BANKOK HITELEZESI KEPESSEGE MEGFELELO

3. Vallalati hitelezés: a bankok hitelezési képessége
megfeleld

2022-ben 14 szdzalékkal nétt a teljes vdllalati hiteldllomdny a folydsitdsok és térlesztések ereddjeként. A vallalati hi-
teldllomdny béviiléséhez jelentds mértékben hozzdjdarultak egyedi nagyligyletek, mik6zben a kkv-hiteldllomdny éves
névekedeési liteme fokozatos lassuldst kévetéen 13 szdzalékon dllt az év végén. Az év egészében jelentdsen névekedett
a devizahitelek kibocsdtdsa, azonban a hitelfelvevék nagy része exportbevétellel rendelkezé vdllalat volt. A Hitelezési
felmérés alapjdn a bankok 6sszességében szigoritottak a vdllalati hitelfeltételeken, ami mégétt elsGsorban ciklikus té-
nyezGbk dllnak. A hitelintézetek jelentds része szerint a t6ke- és likviditdsi helyzet megfeleld, és nem indokolja a hitelezés
visszafogdsadt, ésszességében a bankok hitelezési képessége magas szinten dll. A vdlaszado intézmények elmozduldst
észleltek a hitelkeresletben is, 62 és 11 szdzalékuk cs6kkend keresletet tapasztalt a hosszu lejdratu- és a forinthitelek,
mig 37 és 61 szazalékuk névekvé keresletrél szamolt be a révid lejaratu- és a devizahitelek irdnt. A fokozott gazdasdgi
bizonytalansdg, a szigoroddé monetdris kondicidk, és ezek nyomdn a kereslet visszaesése miatt a vdllalati hiteldllomdny
béviilése 2023 végére egyszamjegyli tartomanyba csékkenhet.

24. Gbra: A hitelintézeti szektor teljes vdllalati és kkv-  3.1. A vallalati hiteldlloméany névekedését

hiteldllomdnydnak névekedése nagylgyletek gyorsitottak
% %

22 2022 egészében kétszamjegydi vallalati hiteldllomany bé-
18 viilés valésult meg. 2021. december és 2022. december
14 kozott a nem pénzigyi vdllalatok banki hiteldllomanya
10 tranzakcids alapon 14 szazalékkal nétt (24. abra), mig a di-

namika 2023 elsé negyedévének végére 13 szazalékra las-

l

sult. Ezen belll a kkv-portfdlié 13 szazalékkal, a nagyvalla-

lati hitelallomany pedig mintegy 19 szazalékkal bévilt

hbhLNbhoRrNWRUON®O

BohALONBO®

o

2022-ben. Noha a hitelallomany az elmult években jelen-

t6sen boviilt, ez nem haladta meg a nominalis GDP-ndve-
kedését. igy a véllalati hiteldllomany GDP-aranyos szintje

[JVallalati hitelezés (negyedéves) —Vallalati hitelezés (éves, jobb skala) , , , , )
— Kkv-hitelezés (éves jobb skala) érdemben nem valtozott: 18 szazalékot tett ki december

Megjegyzés: Tranzakcié alapi névekedés, a kkv-szektor 2015. végén, amely a visegradi orszagok 15 szazalékos atlagat

negyedik negyedév el6tt bankrendszeri adatok alapjan becsilve. kissé meghaladja, am az eurozéna &tlagatdl 14 szazalék-
2022. marcius és 2022. augusztus kozott a Sberbankhoz befolyd

torlesztéseket is figyelembe véve. A 2023. elsé negyedévi kkv ponttal marad el.

novekedési item el6zetes adat alapjan. Forras: MNB. ; i s A i . ; L
Az dllomanybdviilés devizanem és hitelcél szerint is ki-

egyensulyozott volt. A vallalati hitelallomany szamotte-
v6en, 1616 millidrd forinttal nétt 2022 soran.* Az infor-
macids és kommunikacié agazat kivételével minden aga-
zat hiteldllomanya novekedett a vizsgalt id6szakban, leg-
nagyobb mértékben a pénziigyi és biztositasi tevékenység
agazat!? — elsésorban egyedi nagytigyleteknek kdszdnhe-
t6en —, a feldolgozdipar, valamint a kereskedelem és gép-
jarm(javitas. Hitelcélok alapjan a beruhazasi és forgdesz-

11 A Sberbank portfélidjanak 2022. 11l. negyedévi szektoratsoroldsatdl nem sz(irt adat.

12 A nem pénzligyi vallalati szektoron belil a pénzigyi biztositasi tevékenység agazat tdlnyomaorészt holding vallalatokat tartalmaz. Ezen dgazatban
az elmult hénapokban szamos egyedi, nagyvallalati, az orszag energiaigényének finanszirozasaval 6sszefiiggd hitelligylet tortént.
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25. abra: A vdllalati hiteldllomdny tranzakcios béviilése
hitelcél, denomindcio és kamatozds szerint
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-&-V3ltozd kam. hitel
Megjegyzés: Arfolyamhatassal korrigalt és egyéb

allomanyvaltozasoktdl sziirt, éven belul kumulalt tranzakcids adatok.
A 2022 Ill. negyedévi tranzakcids adatbdl a Sberbank portfélidjanak
szektordtsorolasa nincs kiszlrve. Forras: MNB.

26. dbra: Uj vdllalati hitelek a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: Az Uj szerz6déskotési volumen redlértékének
kiszamitasahoz a GDP deflatort hasznaltuk (2010 = 100%). Forras:
MNB.

kozhitelek béviilése hasonld mértékil volt (25. abra). A ka-
matozdas és a denomindcio szerinti 6sszetétel is relative ki-
egyenlitett volt, ami a korabbi évektdl jelentGsen eltérd
szerkezetet jelent. Mig 2020-ban és 2021-ben 6sszességé-
ben a valtozé kamatozasu hiteldllomany csokkenése volt
megfigyelhetd, addig 2022-ben 1057 milliard forinttal no-
vekedett ezen hitelek allomanya. A tamogatott programok
id&szaki szlkiilésével és a novekvd forintkamatokkal par-
huzamosan a devizahitelek is jelent6s mértékben — 786
millidrd forinttal — bdviltek. Vallalatméret szerint is ha-
sonlé eltolddas lathatd, a nagyvallalati hitelek a koronavi-
rus kitorése 6ta nem latott mértékben jarultak hozza az
éves béviléshez.

Az Uj szerz6déskotések volumene 2022 egészében maga-
san alakult. A 2022-es Uj szerz6déskotési volumen a 2021-
es évi volument 4 szazalékkal haladta meg. Az év masodik
félévében kozel 1950 millidrd forint 6sszegben tortént Uj
hitelkibocsatas, ami 6 szdzalékkal haladja meg a 2021. év
azonos id@szakanak szintjét (26. abra). Az Uj szerz6désko-
tések fele nagyvallalatokhoz kapcsolédott 2022 masodik fe-
|ében, igy ezen szegmens Uj szerz6déskotései 36 szazalék-
kal néttek éves Gsszevetésben. A tdmogatott hitelprogra-
mok sz(ikiilésével parhuzamosan a piaci hitelek részara-
nya®? jelent8sen névekedett az Uj kibocsatason beliil, 2022
masodik félévében 78 szdzalékot elérve, amely mar alig
maradt el a koronavirus el6tt tapasztalt 85-90 szazalékos
szinttdl, és jelent6sen meghaladja a koronavirus hazai meg-
jelenését kovetd hdnapokban jellemzé nagyjabdl 40-50
szazalékot. A vallalatok emelked6 mikodési koltségeivel és
a beruhazasi kereslet visszaesésével a roévid futamidejd hi-
telek részaranya éven beliil jelentésen, 13 szazalékrdl 38
szazalékra emelkedett. 2023 elsé negyedévének teljes hi-
telszerz6déskotési volumene részben nagyiigyleteknek ko-
szonhetBen robusztusan alakult, az alapfolyamatokat job-
ban megragadd kkv szegmensben azonban az Uj hitelszer-
z6déskotési volumen mar 18 szazalékkal elmaradt az el6z6
év azonos id&szakatdl. A Baross Gabor Hitelprogram, és az
Uj Széchenyi Kartyaprogram felfutasaval parhuzamosan az
elsé negyedévben ismét csdkkent a piaci hitelek részara-
nya.

13 A piaci hitelek részaranyanak szamitdsa soran a banki adatszolgaltatdsokban ,,normal piaci” kategdridba sorolt, nem folydszamla-jelleg(i hitelek
aranyat vizsgdljuk a Magyar Fejlesztési Bank és az Eximbank kozvetlen vallalati hitelnydjtasa nélkil vett hitelintézeti szerz6déskotéseken belll.
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27. dbra: A Pénziigyi Kondicids Index alakuldsa
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Megjegyzés: A pozitiv értékek a gazdasag ciklikus pozicidjahoz képest
nagyobb, a negativ értékek kisebb hozzajarulast jelentik a gazdasagi
novekedéshez. Részletes mddszertan: Hosszu Zs. (2016): The impact
of credit supply shocks and a new FCl based on a FAVAR approach,
MNB Working Papers 2016/1. Forrds: MNB becslés.

28. dbra: Hitelezési feltételek valtozdsa és a vdltozdshoz

hozzdjdruld tényezbk alakuldsa a vdllalati szegmensben
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Megjegyzés: A szigoritdst és enyhitést jelz6 bankok aranyanak
kilonbsége piaci részesedéssel sulyozva. Forrds: MNB, a bankok
vélaszai alapjan.
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29. dbra: A vdllalati hitelkereslet vdltozdsa
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Megjegyzés: Az erGsebb és gyengébb keresletet jelzé
aranyanak kulénbsége piaci részesedéssel stlyozva. Forrds:
bankok vélaszai alapjan.

3.2. A bankok hitelezési képessége tovabbra is
magas szinten all

A bankrendszer hitelezési aktivitasan keresztiil koézel
semleges hatast gyakorol a redlgazdasagi bdviilésre. A
pénziigyi kondicids index nulla szint kozelében taldlhaté
(27. 4bra), azaz a bankrendszer redlgazdasagi hatasa sem-
leges, a ciklikus pozicidnak megfelel6en alakul, sem alul-,
sem tulfinanszirozva a gazdasagot. A hitelezési képesség
az elmult negyedévekben romlott, de tovabbra is histori-
kusan magasan talalhatd, a 2007-2008-as valsagban latott
szinteket Iényegesen meghaladva. A hitelezési hajlando-
sag faktora érdemben nem valtozva nulla, vagyis egyensu-
lyi szint kozelében alakult 2022. negyedik negyedév végén.

A hitelezési feltételek szigoritasat a ciklikus komponen-
sek romlasa és az ugyfélkockazatok emelkedése indo-
kolja. Az MNB Hitelezési felmérése alapjan mind 2020,
mind 2022 tekintetében elmondhatd, hogy leginkabb a
ciklikus komponensek romlasa miatt szigoritottak a ban-
kok a hitelhez jutds feltételein, azaz a gazdasagi kilatasok
romldsa, valamint a névekvé iparag-specifikus kockazatok
miatt (28. abra). 2023 els6 negyedévében a likviditasi-, va-
lamint t6kehelyzetet a bankok minddssze nettd 9-9 szaza-
|éka tekintette a szigoritas irdnyaba haté tényezének, eld-
retekintve pedig még szlikebb korik jelezte ezt. Ez arra
utal, hogy a bizonytalanabba valé makrogazdasagi kérnye-
zet megfelel§ likviditdsi- és t6kehelyzet mellett érte a
bankrendszert, igy e tényez6k nem jelentik a hitelezés gat-
jat. Ezzel szemben a 2008-as gazdasagi valsag kitorését ko-
vetGen a ciklikus komponenseken tul a bankok netté 28
szazaléka a banki t6kehelyzet, kdzel 90 szazaléka a likvidi-
tasi helyzet romlasat is szigoritast indukald tényez6ként
jelolte meg.

Visszaesett a hitelkereslet a hosszu futamideji hitelek és
a forinthitelek irant. Mig 2022 els6 harom negyedévében
a valaszadd hitelintézetek szlk kore a hitelkereslet élénk-
|ését tapasztalta a vallalati hitelek irant, addig 2022 negye-
dik és 2023 elsé negyedévében nettd értelemben vett
mintegy 10 szazalékuk mar csdkkend keresletet érzékelt. A
kereslet els6 negyedéves valtozasa terméktipusok szerint
megbontva jelentds kilonbségeket mutat (29. abra). Villa-
latméret szerinti megbontdsban a nagy- és kozépvallalati,
illetve a kis- és mikrovallalati hiteleknél a bankok netté 11
és 25 szazaléka tapasztalt csokkené keresletet. A kamatkor-
nyezet valtozdsaival 6sszhangban a forinthitelek esetében
a bankok netté 11 szazaléka csokkend, mig a devizahitelek
kapcsan nettd 61 szazaléka novekvé keresletet tapasztalt.
A vallalatok csokkend beruhdazasi aktivitdsanak és ndvekvé
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30. dbra: Az éven beliil kumuldlt devizahitel-szerzédések
a devizahitelt felvett vdllalatok kiilkereskedelmi
aktivitdsa szerint
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Megjegyzés: Arfolyamsz(irt értékek. Forras: NAV, MNB.

31. dbra: A fenndllo vdllalati hitelallomdny és
az uj hitelkihelyezések kamatldba
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Megjegyzés: Volumennel sulyozott kamatok. Valtozéd kamatozdsu
vagy maximum egy éves kamatfixaldssal rendelkez hitelek. A 3-havi
BUBOR esetében a havi atlagok keriltek megjelenitésre. HUF
kamatok — kkv allomany*: kkv kamatstop nélkil érvényes kamatok
mellett. Forras: MNB.

likviditasi igényének eredményeként a hosszu lejaratu be-
ruhazasi hitelek irant a bankok nett6 62 szdzaléka mérsék-
16d6, a rovid futamidejli forgdeszkozhitelek esetében pedig
nettd 37 szazalékuk élénkiilé keresletet érzékelt. 2023 ma-
sodik és harmadik negyedévére el6retekintve az intézmé-
nyek 18 szdzaléka var tovdbbi keresletcsokkenést a deviza-
nem és futamid@ szerinti kett6sség fennmaradasa mellett.

3.3. A bizonytalan kdrnyezet miatt visszafogott
allomanynovekedés varhato

Devizahitelt jellemz6en természetes fedezettséggel ren-
delkez6 vallalatok vettek fel 2022-ben. A devizahitelek
szerz6déses volumene 2022-ben arfolyamsz(irten az el6z6
évi értéket 10 szazalékkal haladta meg, azonban a korona-
virust megel6z6 2019. évi értéktél 7 szazalékkal elmaradt
(30. dbra). A devizahitelek névekvd kibocsatasa kockaza-
tot jelent, amennyiben azt a forint- és devizakamatok ko-
z0tti kiilonbozet okozza, és ha e hiteleket devizabevétellel
nem rendelkezd vallalatok igénylik. A rendelkezésre allo
adatok alapjan azonban a 2022-ben devizahitelt felvevék
nagy része exportbevétellel, igy természetes devizafede-
zettel rendelkezik. A természetes fedezettséggel nem ren-
delkezd vallalatok 2022-ben 6sszesen 385 milliard forint-
nyi hitelt vettek fel, mely az el6z6 évtél 30 szazalékkal ma-
rad el. A természetes fedezettséggel rendelkezé vallalko-
zasok részaranya az Uj devizahitel-szerz6déseken beliil
még novekedett is az elmult évekkel 6sszevetve, volu-
menardnyosan 46 szazalékrol 66 szdzalékra. Emellett
mintegy 21 szazalék az aranya az ingatlanlgyletek agazat-
nak, amely szektor vallalatainak ugyan nincs exportbevé-
tele, azonban bevételeik (bérleti dijak) jellemzéen — a piac
jellegébél fakaddan — eurdban denominaltak.*

A hitelkamatok tovabb emelkedtek, ennek hatasat azon-
ban a tamogatott hitelek tompitjak. A kisosszegd, egymil-
lié eurd alatti, éven belll valtozé kamatozasu forinthitelek
atlagos kamatszintje 2022-ben kozel 10 szazalékponttal
emelkedve 16 szazalékot tett ki december végén (31.
abra). Ehhez leginkdbb a 3-havi BUBOR 12 szazalékpontos
éves novekedése jarult hozza, mig az e felett szamolt felar
historikus mélypontjara, 0 szazalékpont kozelébe zuhant.
A banki forraskoltséget azonban a BUBOR mellett szamos
tényez6 befolyasolja, tobbek kdzott a betéti kamatok is,
igy becslésiink szerint a tényleges forraskoltség feletti

14 Ez azonban egyes esetekben csak latszélagos fedezetet jelent, ha a bérlének nincs devizabevétele, amibél a devizaalapu bérleti dijat arfolyamkoc-
kazat nélkil tudna kifizetni. A kereskedelmiingatlan-projekthitelekhez kapcsolddé arfolyamkockazatrédl a 2018. novemberi Pénziigyi stabilitasi jelen-

tés 1. keretes irdsaban talalhaté 6sszefoglald.
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2. tabldzat: Tamogatott hitelprogramok 2023-ban

KAVOSZ - Széchenyi Kartya P
R LAl EXIM - Baross Gabor Hitelprogram
Mikro- és kisvallalkozésok
(a nagyobb marzs és az allami
kezesség miatt)

Jellemz8 célcsoport

Nagyobb KKV-k és nagyvallalatok

Fizetendd

kamat Max.
(s
(forint) | amiee

Max.
hitelésszeg

Max.
hitelésszeg

Max.

Hitelcél futamidé

Keretdsszeg

Folyészamlahitel | 300 milli6 Ft |  5,0% 36y - - - - -
Forgéeszkizhitel | 250 millio Ft |  5,0% 36v  |co0milliardFe | amilliardFt | 6,0% | 3,5% 36y
Beruhazési hitel | S00miliGFt | 5,0% | 10év 60% | 35% | 106
6 milliard Ft
zeld” :;::ha’mi s00millioFt | 50% | 10év | 400 milliard Ft e 50% | 3,0% 10év
Lizing 200milli6 Ft | 5,0% 760 milliardFt | 60% | 3,5% sev

Megjegyzés: *Az EXIM Beruhdzasi hitel Plusz és Forgdeszkozhitel
Plusz esetében a fix kamat mértéke forinthitel esetén 6,0-12,0%, mig
euro alapon nyujtott hiteleknél 3,5-8,0%. Forrds: MNB.

32. dbra: A vdllalati hitelezés elérejelzése
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Megjegyzés: Tranzakcié alapu éves novekedési Utem a pénzigyi
kozvetitérendszer adatai alapjan. Forras: MNB.

felar tovabbra is pozitiv. Az eurdhitelek kamataiban to-
vabbra is csak kismértékd, 2 szdzalékpontos emelkedés
tortént éves Osszevetésben, igy a forintkamatok és az eu-
rohitelek atlagos kamatlaba kozoétti kilonbozet 12 szaza-
lékpontra nétt. A véllalatok tényleges hitelkoltsége azon-
ban ezen atlagos kamatszinteknél |ényegesen alacsonyabb
lehet: a tdmogatott hitelprogramok 2022-ben 2,5-5,5 sza-
zalékos tényleges tgyfélkamat mellett is elérhet8ek voltak
a jogosult vallalkozasok szamara, amely 2023-ban is csak
5-6 szazalékra emelkedett. A mar fennallé hitelek tekinte-
tében pedig 2022. végi adatok alapjan a kkv-hitelalloma-
nyon belil mintegy 1000 milliard forintnyi hitel esetében
a kamatstop akadalyozza a hitelkamatok emelkedését. A
teljes kkv hiteldllomany atlagos kamatldba 6,9 szazalék
volt 2022 végén, amely 1,5 szazalékponttal alacsonyabb
annal, ami a kamatstop nélkil fennallna.

A kormanyzati hitelprogramok érdemben tamogatjak a
vallalati hitelkibocsatast, redlgazdasagi hatasukat azon-
ban tébb tényezé is arnyalja. A Baross Gabor Hitelprog-
ram, illetve a Széchenyi Kartyaprogram rendkiviil kedvezé,
egyszamjegyl Ugyfélkamatok mellett érhetd el a vallalatok
szamara (2. tablazat). A jelent6sen a kockazatmentes ho-
zam alatti arazds hatdsa azonban komplex: a vallalatok for-
rasszerzésre gyakorolt kedvezé hatds mellett hatraltat-
hatja a gazdasag reorganizaciojat is, amennyiben az allami
segitség nélkiil hosszabb tavon is életképtelen cégek fenn-
tartdsdhoz is hozzajarulhat,’®> mikdzben a koltségvetés
helyzetét is évekig megterheli. A tamogatott hitelprogra-
mok likviditasi célu felhasznalasa ezen kivil arbitrazs-lehe-
t6ségeket rejt a vallalatok szamara, igy a folydsitott hitelek
egy része nem redlgazdasagi tevékenységet finansziroz. A
Baross Gabor Hitelprogram 1000 milliard forintos keret-
Osszege, valamint a Széchenyi Kartyaprogram hitelei a le-
jard kkv-hitelek nagy részének megujitasi igényét is fedez-
hetik 2023-ban. A kkv-k 2022. végén fennallé banki hitel-
allomanyabdl nagysagrendileg 1120 milliard forint téke-
tartozassal rendelkeznek azok a hitelek, amelyek 2023 fo-
lyaman fognak lejarni. Ebbél az 1120 millidard forintbdl
megkozelitéleg 660 millidrd forint azon hitelek fennallé t6-
ketartozdsa, amely bullet/balloon térlesztési médu, azaz a
lejarat végén nagyobb Osszegl t6ketorlesztésre lehet sza-
mitani, igy a hitel megujitasa is valdszin(ibb.

A vallalati hiteldllomany mérsékeltebb novekedése valé-
sulhat meg a kévetkez6 években. A kordbbi évekhez ké-
pest visszafogottabb gazdasagi novekedés és a szigoru

15 Az életképtelen vallalatok finanszirozasi kockdzataival az Eurdpai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank Atmenet Jelentésének 4. fejezete behatdbban is
foglalkozik. Elérhetd: https://www.ebrd.com/publications/transition-report-202223
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33. dbra: A vdllalatok teljes és bankokkal szemben
fenndllé GDP-ardnyos hiteldllomdnya az Eurdpai Unid
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év végi adatok. A teljes vallalati hiteldllomany a
hitelintézetektdl, a pénzigyi haztartasoktol,
dllamhaztartastdl, a kiilfoldrél és az egyéb szektoroktdl kapott hiteleket

Megjegyzés: 2021.
vallalkozasoktal,

egyarant tartalmazza. Konszolidalt adat, azaz a belféldi vallalatok
kozotti hiteleket nem tartalmazza. Forras: Eurostat, EKB.

34. abra: A vdllalati pénzeszkéz-, kétvény- és
betétdllomdny a GDP ardnydban az Eurdpai Unid
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Megjegyzés: 2021. végi adatok. Forras: Eurostat, EKB.

29 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES  2023. MAJUS

monetdris feltételek miatt a vallalati hitelallomany bévi-
Iésének mérséklédése varhato. A vallalatok magas likvid
eszkoz allomanya is mérsékelheti a vallalatok hitelfelvételi
kedvét. A megndvekedett inflacié miatt a vallalatok forgd-
eszkozhitel-igénye azonban magas maradhat, valamint a
Széchenyi Kartyaprogram és az Eximbank hitelprogramijai
is segithetik a hitelallomany béviilésének fenntartasat. A
megvaltozott redlgazdasagi helyzet kdvetkeztében azon-
ban a beruhdzasi hitelek iranti kereslet elGretekintve je-
lentésen mérséklédhet. A bizonytalan kdérnyezetben 6sz-
szességében a vallalati hiteldllomany novekedési Gteme
2023 végére egyszamjegy(i tartomanyba lassulhat (32.
abra).

A kulfoldrdl felvett hitelekkel egyiitt vett vallalati hitelal-
lomany régids Osszevetésben magasnak tekinthetd. A
GDP ardnyos banki magyar vallalati hiteldllomany értéke
Eurdpai Unids 6sszehasonlitasban alacsony, huszonegye-
dik helyen allt 2021. év végén, az Eurdpai Unid atlagos ér-
tékétdl 14 szazalékponttal elmaradva (33. dbra). A magyar
vallalatokra azonban jellemz6, hogy finanszirozasuk rela-
tive nagy hanyada valdsul meg kiilfoldi hitelekb6l. Ameny-
nyiben a vallalati hiteldllomanyba a pénzigyi vallalkoza-
soktdl, egyéb szektoroktdl, illetve kilfoldrél érkezé hitele-
ket is belevessziik, régios 6sszehasonlitdsban mar a ma-
gyar vallalati hitelallomany a legmagasabb 2021 év végén,
GDP aranyosan 53 szazalékot elérve. A kulféldi hitelek b6-
viilése érdemben nem magasabb, mint a belfoldi hiteleké:
2022 év végén a belfoldi hitelek 15, a kilfoldi hitelek 16
szazalékkal névekedtek. A kilféldi hitelek bévilése az el-
mult években teljes mértékben devizahitelekhez kapcso-
|6dott, igy a szegmensen beliil a forinthitelek részesedése
23 szazalékrol 13 szazalékra csokkent.

A vallalati likvid eszk6zok allomanya jelent6sen néveke-
dett Magyarorszagon az elmuilt években. A likvid eszk6zok
GDP-aranyos értéke 2013-ban a régids atlaggal 6sszhang-
ban 20 szazalékot ért el, mig 2021 végén mar a 32 szazalé-
kot is meghaladta. Ez az Eurdpai Unidban megfigyelhet6 at-
lagnak felelt meg, és a 11. legmagasabb érték volt az EU or-
szagai kozott (34. abra). Figyelemreméltd, hogy a magyar
mutato novekedése 2020-ban és 2021-ben gyorsult fel je-
lentdsen. Ebben az idGszakban a likvid eszkézallomany bé-
viléséhez nagymértékben hozzajarulhattak a koronavirus
megjelenése utan bevezetett, vallalati addssagszolgdlatot
és finanszirozast tamogato intézkedések, mint a hitelmora-
térium vagy a meghirdetett nagyvolumen(i tdmogatott hi-
tel- és garanciaprogramok.



HAZTARTASI HITELEZES: VISSZAESO KIBOCSATAS, MERSEKELT UGYFELKOCKAZATOK

4. Haztartasi hitelezés: visszaeso kibocsatas, mérsé-
kelt tUgyfélkockazatok

A lakossdgi hiteldllomdny 6 szdzalékkal n6tt 2022-ben a folydsitdsok és térlesztések egyenlegeként, ami az elmult évek-
ben ldtottakhoz képest lényegesen alacsonyabb litem(i emelkedés. A névekedési kilatdsok bizonytalannd vdldsdval és
a szigorodo monetdris feltételekkel pdrhuzamosan az uj hdztartdsi hitelkibocsatdsban is visszaesés volt tapasztalhato
2022 masodik felében, ami a lakdspiaci tranzakcidk éles csékkenésével is egyiitt jart. A negyedik negyedévben a lakds-
hitelezés mar csak fele volt az egy évvel kordbbinak, dm ez a csékkenés régios szinten nem szamit kirivonak. A szigorodo
banki hitelsztenderdekkel és a cs6kkend dtlagos szerzédéses ésszegekkel 6sszhangban az uj lgyfelek jévedelem- és
fedezetardnyos eladdsodottsaga mérsékldik. A lakossdgi hitelpiacon emelkedtek az dtlagos hitelkéltségek, ezen belliil
ugyanakkor a piaci alapu lakdshiteleket enyhébb, az dllamilag tdmogatott lakdshiteleket pedig erételjesebb névekedés
jellemezte. A tamogatott és piaci hiteleket is felvevd ligyfelek adossdgterhe szignifikans lehet, a gyermekvdllalds nem
teljesiilése esetén pedig a visszafizetendd kamattdmogatds jelenthet tovdbbi kockdzatot.

4.1. JelentGs visszaesés az Uj hitelezésben

35. dbra: A hitelintézetek haztartasi hiteltranzakcioi 2022-ben érdemben lassult a lakossagi hiteldllomany
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;ig novekedési iliteme. A lakossagi hitelkihelyezések 2022-
200 ben a 2018 és 2021 kozotti években tapasztaltnal kisebb
ES mértékben, 746 millidrd forinttal haladtdk meg a torlesz-
100 téseket, ezzel a hiteldllomany kézel 10 ezer milliard fo-
rintra emelkedett. Az év els§ felében a novekvd el6tor-
25 |esztési aktivitas, a negyedik negyedévben pedig a meg-

25  emelked§ inflacid és a szigori monetaris kondicidk hata-
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7,5 sara visszaesG hitelkihelyezések vezettek a korabbi évek-

D T e P nél visszafogottabb dllomanybdviléshez. A lakossagi hi-

teldllomany éves valtozasa 2022 végére 6 szazalékra las-

EmLakashitel
[Fogyasztasi és egyéb hitel
—Eves novekedési litem (jobb skéla)

sult az egy évvel kordbbi 15 szazalékrdl (35. dbra). Az éves

allomanybdévilés legnagyobb részét a lakashitelek és a

Megjegyzés: 2022. marcius és 2022. augusztus kézott a Sberbankhoz babavaro hitelek adtak — ez utdbbi termék igy a lakossagi

befolyé torlesztéseket is figyelembe véve. A 2022 Ill. negyedévi hijteldllomany 6tédét tette ki év végén. 2023 elején to-
tranzakcids adatbdl a Sberbank portfélid MKB altali megvésarlasa nincs

vabb folytatédott a hiteldinamika lassuldsa, az elsé ne-
kiszlirve. Forras: MNB.

gyedévben 5,1 szazalékos volt a haztartasok banki hitel-
allomanydnak éves névekedési Giteme a 33 milliard forin-
tos allomanycsokkenés eredményeképp.

2022 végére jelentdsen visszaesett az Ujonnan kihelye-
zett hitelvolumen. 2022-ben mintegy 2400 milliard forint
értékben kotottek a bankok hitelszerz6déseket lakossagi
tgyfelekkel, ami 10 szazalékkal elmaradt a 2021. évi kibo-
csatastol. A 2022-es éven belil a negyedik negyedévi hi-
telkihelyezések volumene mar 34 szazalékkal maradt el
az egy évvel korabbitdl. A legnagyobb mérsékl6dés a la-
kashiteleket érintette, ahol 54 szazalékos volt a vissza-
esés. Ebben az NHP Z6ld Otthon Program okozta magas
bazis, valamint a bizonytalan gazdasagi kérnyezet és a szi-
gorodd monetaris feltételek miatt visszaes6 lakaspiaci
tranzakcidkhoz kapcsolddd alacsonyabb hitelkereslet is
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36. Gbra: Uj hdztartdsi hitelek a hitelintézeti szektorban markans szerepet jatszott. A névekvd hitelkamatok a ré-

1000 L MdFt % 150 gios lakdshitelpiacokon is éreztették hatdsukat, melyrél
900 135 bdBvebben az 4. keretes irasban értekezink. A fogyasztasi
800 20 hiteleken beliil egyediil a babavaré hitelek negyedik ne-
Zzz ;OOS gyedéves szerzGdéskotései haladtak meg az el6z6 év azo-

500 75  nos id&szaki kibocsatasat, mintegy 7 szazalékkal, amire a
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60 program eredetileg meghirdetett decemberi lezidrasa mi-

45 Py . . .
,, att el6rehozott kereslet is hatassal volt (36. abra). 2023

15 €elsé negyedévében azonban a babavaré hitelek 37 milli-

00  3rd forintos kihelyezése mar elmaradt a 2022 els6 ne-
' gyedévében latott szinttdl, a lakashitelek kibocsatasa pe-

Py

= okaehitel B Fogyasztasi & eayeb hitel dig 67 szazalékos visszaesést mutatott az el6z8 év azonos
@ Babavars hitel # Kibocsatas/jovedelem (j.s.) id6szakdhoz képest. A bizonytalan gazdasagi kornyezet és

Megjegyzés: Az NHP-hitelek és a végtorlesztés kiszlirésével. A 3 szigorodd monetaris kondicidk hatasara az elsé negyed-

kibocsatas/jovedelem mutatd a teljes éves nominalis hitelkibocsatést a éves lakossagi hitelkihelyezések volumene a felére esett
lakossag éves rendelkezésre 4ll6 jovedelmének ardanyaban mutatja.

Forras: KSH, MNB. vissza éves 0sszevetésben.

37. Gbra: Eltérlesztések alakuldsa a hdztartdsi 2022-ben emelkedett a lakossag torlesztési aktivitasa.
hiteldllomdnyon beliil 2021 novemberétdl a lakossagi hiteldllomany csupan 5
200 MrdFt MrdFt szazaléka lépett be a szlkitett fizetési moratériumba, igy

a t6éketorlesztések volumene magasabb szintre emelke-
dett. A 2022 elején kiutalt kormanyzati transzferek egy-
szeri, jelentGs jovedelmet jelentettek a haztartasok sza-
mara, melyek egy részét a lakossag a meglévé hitelei, f6-
ként druvasarlasi- és egyéb fogyasztasi hitelei elStorlesz-
tésére forditotta, igy az el6torlesztések volumene 2022
elsé negyedévében a duplajara emelkedett a megel6z6

év azonos id6szakdhoz képest (37. dbra). 2022-ben a ka-

==z ==zZ==2z25==22z23°==z= . L, L ,
g g g 8 g matkdrnyezet emelkedésének hatasara elsésorban a val-
EEAGyermeksziletés miatti hitelelengedés (babavard hitel, jelzaloghitel) tOZé kamatozésu Iombardhitelek ”kia’razc’)da’sa" miatt
EmE|Storlesztés
mmT6ketorlesztés fennmaradt az el6torlesztések magasabb szintje. A meg-
Torlesztések 6sszesen a hiteldllomany aranyéban (j.s.)

szlletett gyermekek utan igénybe vehetd hiteltartozds-

Megj és: 2019 juliusat 1626 delkeziink adatokkal , sz . .
eg]egyzef J J,u”fsa_ mege ozo,en nem ren e ezun_ adatokka ,a elengedés®® 2022-ben 66 millidrd forinttal csékkentette a
gyermeksziiletés miatti hitelelengedésre vonatkozoéan. A hitelelengedés

nem tartalmazza az otthonfeldjitasi kolcsonok el6torlesztésére forditott haztartasok hitelallomanyat.

tdmogatas 6sszegét. Forras: MNB. . . e 12 . < <
& & A haztartasok hiteldllomanya 2023-ban varakozasunk

szerint kismértékben fog emelkedni. A teljes pénzigyi
kozvetitérendszer, azaz a hitelintézetek és a pénzigyi val-
lalkozdsok lakossagi hiteldllomanya 2022-ben 5 szazalék-
kal béviilt. A Hitelezési felmérésre adott valaszok alapjan
2022 negyedik negyedévében szinte valamennyi megkér-
dezett bank a hitelkereslet visszaesését érzékelte a lakas-
célu- és fogyasztdsi hitelek irdnt. Elérejelzésiink alapjan
2023 els6 felében a bizonytalan gazdasagi kornyezet és a

16 A hitelfelvevék 2019. juilius 1-t6l a méasodik és tovabbi gyermekek sziletésekor a gyermekek sziletését megel6z6en felvett jelzéloghitelek és
babavardé hitelek esetében a t6ketartozas egy részének vagy — a babavaré hitel esetében a harmadik Uj gyermek érkezésekor — egészének elenge-
dését igényelhetik. 2018 januarja és 2019 juniusa kdzott a harmadik és minden tovabbi Uj gyermek érkezésekor volt lehet8ség a jelzaloghitelek
t6ketartozasa egy részének elengedését igényelni, ennek mértékérdl azonban nem rendelkezlink adatokkal. A gyermeksziletés miatti hitelelenge-
dés nem tartalmazza az otthonfeldjitdsi kélcsénok el6torlesztésére forditott tamogatas dsszegét.
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38. dbra: A hdztartdsi hitelezés elGrejelzése
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Megjegyzés: Tranzakcié alapu éves novekedési Utem a pénzlgyi
kozvetitérendszer adatai alapjan. Forras: MNB.

39. abra: THM és feldr alakuldsa az uj kibocsdtasu
lakdshiteleknél
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Megjegyzés: Szerz6déses volumennel sulyozott atlagok. Az NHP ZOP
kisz(irésre kerilt az adatokbdl. A felarakat kamatperidédusok szerinti,
relevans, azonos id&szakban megfigyelt BIRS adatok alapjan szamoltuk.
A tdmogatott konstrukcidk a tamogatott CSOK hiteleket, a tdmogatott
athidald hitelelet és a tamogatott lakashiteleket tartalmazzak. Forras:
MNB.

szigori monetaris kondicidk kapcsan visszaesé hitelke-
reslet miatt a lakossagi hiteldllomany csokkenése var-
hatd, ami az éves hiteldinamika 2 szazalék korili szintre
torténd lassuldsat eredményezheti. Az év masodik felétdl
azonban az Ujra novekvs palyara allé gazdasag révén, a
korabban elhalasztott kereslet visszatérésével a hitelezés
fokozatosan erds6dé béviilése varhatd. Ez 6sszhangban
van a Hitelezési felmérésre adott banki valaszokkal is, a
megkérdezett bankok tobb mint negyede 2023 masodik
és harmadik negyedévében mar a hitelkereslet élénkiilé-
sére szamit. 2024-ben mar 11 szazalék korili Gtemben
néhet a hitelezés (38. abra), amit a 2024 végén kiveze-
tésre kerll6 babavaro hitelek iranti ismételt magasabb
kereslet is tdmogathat.

4.2. Az liigyfelek hitelkockazata tovabbra is
alacsony

A tamogatott lakashitelek az ligyfelek és a bankok szem-
pontjabdl kedvezék, de a koltségvetésre egyre nagyobb
terhet ronak. A megemelkedett kamatkdrnyezetben el-
sGsorban a tamogatott — f6képp a Csaladi Otthonterem-
tési Kedvezményhez (CSOK) kapcsolédd — lakashitelek
teljes hiteldij mutatdjaban lathaté emelkedés (39. abra).
A rogzitett, 3 szazalékos ugyfélkamat védi az ligyfeleket a
kamatemelkedéstél ezen termékek esetében, de egyre
jelent6sebb terhet jelent az Ugyfél- és tgyleti kamat kii-
I6nbozetét fedezd, azaz a banki kamattamogatast bizto-
sitd koltségvetés szamara.’” Amennyiben a THM-et a
bankkozi hozamokhoz viszonyitjuk, akkor lathatd, hogy a
tdmogatott termékeket jelentés — janudrban 9 szazalék-
pontos — felar mellett nyujtjak a bankok. A forraskoltsé-
get ugyancsak befolyasold betétek atlagos allomanyi ka-
matahoz képest a tdmogatott termékeken mar 15 szaza-
lékpontos feldr adddik, a kamattranszmisszié ugyanis a
hitelekhez képest a betétekben jéval kevésbé érvényesiil.
Mindez ugyanakkor a keresztarazason keresztll segit-
heti, hogy a piaci hiteleken alacsonyabb kamatok kertilje-
nek meghatarozasra, ilyen médon tdmogatva a banki hi-
telkindlat fennmaradasat.

A kamatstop szektorszinten csak mérsékelt hatast gya-
korol a lakossag jovedelemaranyos torlesztési terheire.
A kamatstop a program kezdetétsl 2023 janiusig!® tébb

17 Az arazasi diszkrepancidkrol bévebben lasd: Dancsik Balint — Marosi Anna — Szabo Beata: Tul dréga az olcsoé hitel — a csalddi otthonteremtési

kedvezmény tdmogatott hitelkamatainak vizsgalata. Kézgazdasagi Szemle, LXIX. Evf., 2022. december (1493-1506. 0.)
18 A kormany a 175 és 176/2023. (V.12.) korményrendeletekkel 2023. december 31-ig meghosszabbitotta a lakosségi és kkv kamatstop intézkedé-

seket.
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40. dbra: A lakossdg térlesztési terhei a szektorszintii
rendelkezésre dllo jévedelem ardnydban és a jelzdloghi-

telek allomdnyi kamata kamatstoppal és anélkiil
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[JKamatstop nélkiili kamattorlesztési tobbletteher
[JKamattorlesztés

B TGketorlesztés

——Jelzaloghitelek dllomanyi kamata kamatstoppal
—)elzdloghitelek allomanyi kamata kamatstop nélkul

Megjegyzés: Aprilis 19-i kamat forward palyaval szamolva. A
kamattorlesztési terhek és a téketorlesztés a lakossag rendelkezésre
all6 jovedelmének ardnydban keriltek kiszamitdsra. A kamatstop
nélkili torlesztési tobbletteher ceteris paribus kerilt kiszamitasra, azaz
a kamatstopos szcenaridhoz képest csak a jelzdloghitelek kamatat
madositottuk, minden mast valtozatlannak feltételeztiink. Az allomanyi
kamatidésor volumennel sulyozott atlagos kamat, amely 2020 elsé
negyedévétsl kezdédben a Hitelregiszter mikroszintli adatai alapjan
kerilt kiszamitasra. Forras: MNB.

41. abra: Az uj lakdshitel-szerzédések eladdsodottsdgi

mutatoi
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Megjegyzés: JTM: jovedelemardnyos torlesztési mutatdé. HFM:

hitelfedezeti mutatd. Jovedelemaranyos tartozas (LTI): a felvett hitelek
Osszege az ugyfél éves jovedelme ardnyaban kifejezve. A median HFM
esetében becsllt adat. Az LTl esetében figyelembe vettiik, ha egyid6ben
egy vagy tobb lakashitelt is felvesz az adds, vagy a lakashitele(i)t
maximum 180 nappal megel6z6en babavéard és/vagy személyi hitelt is
felvett. Forras: MNB.

19 pénziigyi Stabilitasi Jelentés, 2022. november, 2. keretes iras

mint 100 milliard forint kedvezményt jelentett a lakos-
sagnak a piacinal alacsonyabb torlesztérészletek forma-
jaban. Szerz6désszinten ez azt jelenti, hogy 2023 kdzepén
amedian torleszt6részlet masfélszeresére, 41 ezer forint-
rél 63 ezer forintra emelkedne az érintett hitelek eseté-
ben. Noha a kamatstop hidnyaban magasabb, 2022 vé-
gén mar a 8 szazalékot is megkozelitd allomanyi jelzalog-
hitel-kamatok adédndnak (40. dbra), ez a teljes lakossagi
hiteldllomanyra vetitett, a rendelkezésre allé jévedelem
aranyaban szamitott (kamat)torlesztési terheket érdem-
ben nem novelné meg. Ennek tobb oka is van: egyrészt a
kamatstop hatalya ald 2022. végén a teljes haztartasi hi-
teldllomany minddssze mintegy 14 szazaléka tartozott.
Masrészt a kamatstop ald esd hiteleken tovabbra sem
szlinetel a torlesztés, a lakossagi hitelallomany 40 szaza-
lékat kitevs fogyasztasi és folydszamlahitelek nagy rész-
ének pedig eleve magasabb az allomanyi kamata. A ka-
matstop-intézkedés jelenlegi formajaban az MNB meg-
itélése szerint szamos kedvezétlen makrogazdasagi ha-
tdssal is bir, ahogy arrdl a 2022. novemberi Pénziigyi sta-
bilitdsi jelentésben is beszamoltunk.®

Az ugyféleladésodottsagi indikatorok csokkentek az uj
lakashitelt felvevék esetében. A visszaesé hitelkibocsa-
tds nem csak a szerz8dések szamanak csokkenésében ér-
het6 tetten, de alacsonyabb atlagos hitelosszegekkel is
tarsul: a lakashitel-szerz6dések esetében az atlagos hitel-
Osszeg a 2022. aprilisi, részben a Z6ld Otthon Program ha-
tdsat tlikrozé, csucsot jelentd 15 millié forintrél 10 millié
forintra mérsékl6dott 2023 januarjara. Az Ugyfelek 16
szazaléka ugyanakkor nem csak egyetlen lakashitelt vesz
fel, azt egy masik lakashitellel, vagy egyéb hitellel is kiegé-
sziti. A legalabb egy lakashitelt felvevé tgyfelek esetében
— a lakdshiteleiket megel6z6en felvett babavard és sze-
mélyi hitel(ek) figyelembevételével — az atlagos hitelosz-
szeg a 2022 masodik negyedévében megfigyelt 19 millié
forintrdl 14 millié forintra esett vissza 2022 végére. Ennek
megfelelGen a lakdshiteles ligyfelek relativ eladdsodasa-
nak mértéke is mérséklédik: az Uj lakashitelt felvevd tigy-
felek 2022 végén tipikusan éves jovedelmik 160 szaza-
léka mértékéig addsodtak el a 2022. eleji 250 szazalékhoz
képest (41. dbra).?’ A median hitelfedezeti mutaté is je-
lent8s visszaesést mutatott 2022-ben, minddssze 37 sza-
zalékot elérve az év végén. Mindez azt jelenti, hogy az

20 Az osztrak jegybank tanulmanyaban 6t indikator alapjan hasonlitja 6ssze kilenc kozépkelet és délkelet-eurdpai orszag haztartasainak kifeszitett-
ségét és sérulékenységét, és megallapitja, hogy hazank esetében az atlagnal alacsonyabb a tulzottan kifeszitett haztartdsok aranya. Enzinger et al.
(2022): Financial vulnerabilities and debt at risk of CESEE borrowers: a cross-country analysis https://www.oenb.at/dam/jcr:0ffc38ec-3¢25-4191-
ad1f-a90b29b81228/03 FSR 44 Financial-vulnerabilities.pdf
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HAZTARTASI HITELEZES: VISSZAESO KIBOCSATAS, MERSEKELT UGYFELKOCKAZATOK

42. dbra: A tamogatott hitelek aranydnak alakuldsa addsok a fedezet értékének egyre kisebb ardnyaban adé-

a lakossdgi szegmensben sodnak el, ami tovabb mérsékli egy lakdsar-korrekcid ese-
s % o, tén fellépb pénziigyi stabilitdsi kockazatokat. A jévede-
45 M 45 lemardnyos torlesztési mutatédban ugyanakkor csak egy
40 4 M r 40

s | I I elhanyagolhatd mértéki csokkenés volt tapasztalhaté az
30 4 I I ' | 30 elmult negyedévekben, mivel a hitelosszegek csdokkenés-
= ] I

I;* 25 ének hatdsat ellensilyozta a kamatlab emelkedésének
r 20

hatasa.
il I 10 e
10 A 1 r 10
5 1“ i i “ i i ﬂ i ﬂ - s 4.3. A tamogatott hitelek feltételeinek nem-
0 0 o cep z . 77 z .
e ER L EF L P L PP EEEFELEE teljesiilése novekvd kockazatot jelenthet
R G & R & ? g lakossagi hitelek jelentds részéhez k ladik allami
EmTdmogatott hitelek ardnya a lakossagi Uj hitelkibocsatason bell Ala ossagl hitelek jelentOs reszehez kapcso 6dik allami
[ITdmogatott lakdshitelek aranya az Uj lakashitel kibocsatason beliil kamattémogata’s_ A CSOK-hoz ka pCSO'édé hitelfelvétel és
-O-Tamogatott lakashitelek ardnya a lakashitel-allomanyon beltl L B L, B
Témogatott hitelek aranya a lakossgi hiteldllomanyon belil a babavaré hitel egyarant hozzajarult a kamattdmogatott

Megjegyzés: A tamogatott lakossagi hiteleken a babavaré hiteleket ésa  hitelek ardnyanak névekedéséhez mind a lakossagi Uj hi-
tamogatott lakashiteleket értjiik. A tdmogatott lakashitelek az NHP ZOP-

telkibocsatasban, mind a fennallé hiteldllomanyon belil
ot is tartalmazzak. Forras: MNB.

(42. dbra). Ezen tdmogatott hitelek az alacsony tgyfélka-
mat kovetkeztében vonzd alternativat jelentenek a gyer-
mekkel rendelkezd vagy azt tervezd Ugyfelek szamara a
megemelkedett kamatkérnyezetben.?! Hitelkockazatot
jelent ugyanakkor, hogy amennyiben a szabalyozasban
foglalt id6n belll nem sziletik meg a vallalt szamu gyer-
mek,?? akkor az ugyfeleknek egydsszegben kell visszafi-
zetniiik az addig kapott kamattdmogatdst.?> Ennek 6sz-
szege az emelkedd kamatok miatt egyre nagyobb: mig
egy 2019 juliusaban felvett, 10 millié forintos babavard
hitel esetében 1,7 millié forint, egy 2023 januarjaban fel-
vett hitelnél 7,2 millié forint lenne az 6t év utan visszafi-
zetendd kamattdmogatds (a felvételkor érvényes tgyleti
kamatot valtozatlannak feltételezve).?* Mindemellett,
mivel ezeknek a termékeknek a lakaspiacon is jelentds az
aranyuk,?® esetleges nemteljesitésiik a fedezetek értéke-
sitésén keresztil arkorrekciot is eredményezhet az ingat-
lanok piacan.

A tamogatott hitelt felvevé ligyfelek nagy része tobb hi-
teltartozassal bir. 2022 végén 635 ezer tgyfél rendelke-
zett tamogatott hitellel — babavard hitellel, CSOK-hoz

21 A babavaro hitel esetében az tgyfél a kamattamogatas ideje alatt tigyleti kamatot nem fizet, a CSOK-hoz kapcsolddé hitelek esetében pedig 3
szazalékos az Ugyfél altal fizetendd kamat.

22 Vagy a hazaspar egyéb mddon sérti meg a feltételeket, példdul a valds mellett dont a babavard hitel esetében.

2 A bankok ltal meghatarozott Gigyleti kamat és az tigyfélkamat kiillénbségét az dllam kamattamogatas formajaban tériti meg a bankoknak. Ameny-
nyiben nem sziiletik meg (vagy keriil orékbefogadasra) a véllalt szamU gyermek, Ggy a babavard hitel tigyleti kamata az akkori AKK 4tlaghozam 130%-
anak 4 szazalékponttal novelt értékére mdédosul és a kamattamogatds megsz(inik. A CSOK hitelek piaci alapuva valnak és kamattdmogatasuk meg-
sz(inik. A kamattamogatas mindkét esetben visszafizetendd. A CSOK esetében a CSOK tdmogatas is visszafizetendd, 5 szazalékos , blintet6kamattal”.
24 A tdmogatott hitelek jellemzéen 6t éves kamatperiddussal birnak, tehat 6t évente drazédnak at.

25 A babavard hitel bevezetésének hatdsara példdul tartésan megnétt a hiteltranzakciok aranya a — relative alacsony négyzetméterarakkal jellemez-
hetd — kistelepuléseken, melynek az lehet az oka, hogy ezen telepiiléseken a felvehetd maximalis hitelosszeg akar elegendének is bizonyulhatott az
ingatlan megvasarlasara.
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3. tablazat: A tamogatott hiteltermékkel biro lgyfelek

szdma 2022 végén

K-he Egyé
. i Babavérs | CoOKhoz | Egyéb Ketténél tbb tipust hitelt
Ugyfelek szama N kapcsol6do tamogatott o o
hitel B . . 0tvoz6 kombinaciok
hitelfelvétel lakdshitel

Babavard hitel 217,2 ezer Behad ko F e 75 3 ever
C_SOK—hO} kapcsolédé 33,1 ezer 46,5 ezer lakashitel + CSOK
hitelfelvétel
Egy/eb .tamogatott 5,0 ezer 3,5 ezer 88,1 ezer | Babavaro hitel + piaci
lakashitel lakéshitel + egyéb 1,8 ezer
Piaci lakashitel 72,3 ezer 23,5 ezer 15,1 ezer | tdmogatott lakashitel
Személyi hitel 28,0 ezer 9,7 ezer 14,5 ezer | Babavaro hitel + piaci
Szabadfelhasznalast lakashitel + személyi 8,5 ezer
o 3 4,8 ezer 1,5 ezer 5,6 ezer hitel
jelzaloghitel

Az adott termékkel
rendelkezé tigyfelek
szama Gsszesen

Tamogatott hitellel
rendelkezé iigyfelek 335,8 ezer
szama Gsszesen

414,8 ezer ‘ 165,1 ezer ‘ 148,9 ezer

Megjegyzés: Az ligyfél addsként vagy addstarsként legalabb egy hitellel
rendelkezik az adott hiteltermékbdl. Az egyéb tamogatott lakashitelek
az otthonfelGjitdsi kolcsont, az NHP ZOP konstrukcié CSOK-hoz
kapcsoldédo hitelfelvételen kivili részét és az egyéb tamogatott
lakashiteleket tartalmazzak. Forras: MNB.

43. abra: A babavaro hitelt felvevék megoszidsa
jévedelmi 6tédok szerint

% %
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Megjegyzés: 2022-re vonatkozdan a 2021. évi jovedelmi hatarok
alapjan. Forras: MNB.

kapcsolédd vagy egyéb tamogatott lakashitellel — adds-
ként vagy addstarsként (3. tablazat). 45 szdzalékuk eseté-
ben az adott hiteltermék egyéb hiteltermék(ek)kel is kie-
gészllt. A babavaré hitelt felvevd kozel 415 ezer ugyfél
kozil példaul 197 ezren rendelkeztek egy- vagy tébbféle
egyéb hiteltermékkel is 2022 végén, ami a babavaro hitel
eleve magas maximalis hiteldsszege (10 millié forint) mi-
att 0sszességében szignifikdns addssagterhet jelenthet. A
babavaré hitellel és piaci lakashitellel egyarant rendel-
kez6 tgyfelek esetében példaul 18 millié forintot, az ezek
mellett pedig még CSOK-hoz kapcsolddd hitellel is bird
tgyfelek esetében 29 millié forintot tett ki a tipikus fenn-
allo t6ketartozas 2022 végén.

A babavaré hitellel rendelkezé ligyfelek nagy részének
ugyanakkor mar tartésan kamatmentes a hitele. A ba-
bavard hitellel rendelkezé addsok fele esetében a hitel
mar véglegesen kamatmentessé valt, mert legaldbb egy
gyermek a babavaré hitel folydsitdsat kdvetben sziletett,
vagy fogadtak 6rokbe. Ez jelentGsen mérsékli a visszafize-
tési kockazatokat ezen termék esetében. A szerz6dések
egyel6re elenyészd része, korulbelil 1 szazaléka eseté-
ben alakulhatott a hitel tAmogatdassa, de kérddives felmé-
résiink szerint?® a megsziiletett és tervezett gyermekek
szama alapjan ez a hiteladdsok akar 15 szazaléka eseté-
ben is bekdvetkezhet. A valaszaddk 2 szazaléka nyilatko-
zott ugy, hogy nincs és nem is tervez gyermeket — mely
esetben a hitel piacivd alakul és a kamattamogatas visz-
szafizetend§ —, de ezt a kort tovabb sz(ikitik azok, akiknek
egészségligyi okokbdl nem lehet gyermeke.?” A babavard
hitel esetében tehat Gsszességében mérsékelt lehet az
Ugyfelek szdmara a kamattamogatas visszafizetésének
kockazata, amit tovabb csdkkent, hogy az adésok nagy ré-
sze a felsé jovedelmi szegmensekbdl kerdl ki (43. abra).

4. KERETES IRAS: HITELDINAMIKA NEMZETKOZI OSSZEHASONLITASBAN

A hazai hitelezési folyamatok a lakossagi és vallalati szegmensben nem térnek el az Eurépai Uniéban megfigyel-
het6 tendencidktol. 2022-ben az inflacié, és ezzel parhuzamosan a monetdris feltételek szigorodasa a bizonyta-
lanna valé névekedési kilatasokkal egyiitt a hitelkidramlas csokkenéséhez és az elGtorlesztések emelkedéséhez ve-
zetett. Ezek egylittes eredGjeként a hitelintézeti szektor hiteldllomanya — a nagy egyedi lgyletek hatasatdl elte-
kintve — lassulé mértékben novekedett 2022 soran, a tendencia pedig 2023-ban is folytatddni latszik. A hitelpiac
lassuldsa szamos orszdgban a hitelkereslet bankok altal érzékelt csokkenésében és a hitelfeltételek szigoritasaban
is tikrozodik.

26 A Magyar Nemzeti Bank 2022 juniusdban — megismételve 2020 majusi kutatasat — kérddives felmérést végzett a babavaré addsok korében a
kereskedelmi bankok kdzremiikodésével. A felmérés célja a hitelcélok, a gyermekvallalassal kapcsolatos tervek és az esetleges jovSbeni torlesztési
nehézségek feltérképezése volt. A felmérést Gsszesen 6348 f6 toltotte ki, ami az Gsszes adds 4,1 szézaléka. Az eredmények a hitel felvételének
negyedéve és teleplléstipus szerint reprezentativak.

27 Nem szamolunk ugyanakkor az esetleges valdsokkal, amely esetekben a kamattamogatas ugyancsak megsz(inik és visszafizetendd.
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A vdllalati hiteldinamika lassuldsa széleskérben megfigyelhet6 az Eurépai Unié orszagaiban. 2023 februarjaban
harom Ol kivetelével az unios taga“amOk mind- A vdllalati hiteldllomdny éves ndvekedési iliteme az EU-

egyikében lassult a vallalati hiteldllomany néveke- 35 % tagdliamokbani2023. februdrban % 30

dése, ezzel az Eurdpai Unidban az éves vallalati hitel-
dinamika 6 szazalékot tett ki 2023 februarjaban. A
hazai hiteldllomany viszont — egyedi nagyligyletek ha-
tdsdra — 17 szazalékkal n6tt éves Osszevetésben, ami
jelent6sen meghaladja mind az uniés, mind a vi-

segradi orszagok atlagos allomanybdviilési itemét. A

mikro-, kis- és kozépvallalkozasok hiteldllomanya —

D EPEOC DD BNBO M T EIQ MBI DD ® Y
. : CNNNNXCSENNLSNRNES N 5 N NG N T NN S
amely az alapfolyamatokat jobban megragadja — CPPOPOLRHIAHDAC @ SESANSREEERRS
. . . . 6288525308258 3352852835 8838°
azonban mar markansabb lassulast mutat hazankban == g sLds EeTEgd T o BgsTe éfg
. .. p Y st , .. = 20 ] L ] g
is: 2021 kézepén a kkv-k hitelallomdnyanak éves né- = = s e &

vekedési iteme még 21 szazalék volt, 2022 végén vi-
Forrds: MNB, EKB.

szont mar csak 13 szazalék.

A hitelpiac lassulasa a kereslet csokkenése mellett 6sszefiigg a bankok altal kinalt hitelkondicidk szigorodasaval
is. Az eurozonaban, Magyarorszagon és a régio orszagainak tobbségében a vallalati hitelfeltételek fokozatos szigo-
ritasa volt jellemz6 2022-ben. A szigoritas dontGen a gazdasagi kornyezet romlasara adott reakcio, mikdzben a ban-
kok hitelezési képessége (likviditasi- és t6kehelyzete) tovabbra is stabil. Valamennyi orszagban a vallalati hitelka-
matok emelkedése volt megfigyelhetd. 2022-ben — a monetaris szigoritas mértékének megfelel6en —a magyar val-
lalati hitelkamatok emelkedtek a legnagyobb mértékben a régidban: a hazai devizanemben folydsitott, éven belil
valtozo kamatozasu hitelek atlagos kamatlaba 13 szazalékponttal n6tt az év sordn, mig Lengyelorszagban és Cseh-
orszagban 5 szazalékponttal, Szlovakiaban és az eurozénaban pedig 2 szazalékponttal n6tt. A magyar vallalati tGigy-
félkamatok tényleges emelkedése ugyanakkor ennél Iényegesen alacsonyabb volt, mivel a piaci hitelek helyett a
vallalatok szamottevé része tdmogatott hitelprogramokon keresztiil szerzett finanszirozast. A monetaris kondiciok
szigorodasa és a makrogazdasagi kornyezet romlasa kdvetkeztében a beruhazasi hitelkereslet csokkenése volt meg-
figyelhetd mind az eurozéndban, mind Magyarorszagon, mig a likviditasi céld, rovid lejaratu hitelek iranti kereslet
jellemzéen novekedett a térségben, a vallalatok megemelkedett miikodési koltségeinek finanszirozasi igényeivel

pa rhuzamosan. A lakossagi hitelallomdny éves névekedési liteme az EU-

X . ; ; % tagdllamokban 2023. februdrban %
Szinte minden EU-tagallamban folytatédott a la- 20 20
kossagi hiteldinamika lassuldasa 2023 elején. 2023 1s L 15
februdrjaban két orszag kivételével az unids tagalla-

B .. 2 frola P 10 r 10
mok orszagaiban csdkkent a lakossagi hitelallomany
béviilése 2022 végéhez képest, ezzel az Eurdpai Uni- E e
Oban az éves lakossagi hiteldinamika 3 szdzalékot 0 Lo
tett ki 2023 februdrjaban. A hazai lakossagi hiteldllo- |
many 5 szdzalékos béviilése igy tovdbbra is megha-
.z s 7 .z s —10 _10
ladta az unids atlagot, azonban a régids orszagokkal RSO0 E RN IRRS PO RO RO IR RN
. . (s o HRCSICCHI PP RRERSUBUEEE PaPRR
Osszevetve egyedill Lengyelorszag ratajandl maga- P ZB2E3 D S555E558025253%55 50555
aRTN gnmﬁgag‘aggaaggm(gg o =9
sabb. i 7 S8®3ESTYEZES SE £ 58
T s Z2 i e & ©g

Forrds: MINB, EKB.
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A bizonytalan kérnyezet és a szigorodé monetaris kondiciok visszavetették a lakashitelek iranti keresletet. 2023
februdrjaban a hazai Uj lakashitel-szerz6déskotések volumene 68 szazalékkal maradt el az el6z6 év azonos id6szaki
értéktdl. A visegradi orszagok kdrében hasonld visszaesés volt megfigyelhet6: Csehorszagban 53 szdzalékkal, Szlo-
vakiaban 67 szazalékkal, Lengyelorszagban pedig 64 Az Uj lakdshitel-szerz6dések éves vdltozdsa nemzetkozi
szazalékkal csokkent az dj lakashitel-volumen. Az eu- o, % ooy % 200

rozéndban 39 szazalékkal csokkent az Ujonnan kihe- 175 F 175

150 L 150
lyezett lakashitelek volumene. A megemelkedett ka- ;55 | | 125
matkornyezet egyre tobb orszagban gydrizik be a la- 100 100
kossagi hitelkamatokba, de jellemz6en csak késlel-

tetve: az Ujonnan kihelyezett lakashitelek atlagos 3-
havi simitott kamatlaba hazankban 6 szdzalékpontos

éves emelkedést kovetGen 10 szazalékot tett ki 2022

végén, mig a régidban Lengyelorszagban és Csehor-

szagban rendre 9 és 5 szazalékon allt a lakashitelek

simitott kamatlaba. Az eurozénaban visszafogottabb ——Csehorszag ——Magyarorszdg ~ ——Lengyelorszag

emelkedés ment végbe, igy Szlovakidban 3 szazalék —— el Sloveld 0200
alatti kamat mellett lehetett lakashitelhez jutni 2022 7" &
negyedik negyedévének végén.

Szigorodo hitelfeltételekrdl és visszaesd hitelkeresletrél szamoltak be a bankok 2022 végén. A lakdshitelek iranti
kereslet visszaesését szinte az 6sszes megkérdezett hazai bank érzékelte, és az eurdpai bankok is széles korben
tapasztaltak (nettd 74 szazalékuk). A fogyasztasi hitelek iranti kereslet mérsékl6désérél hazankban és az EU-ban
szintén beszamoltak a bankok a negyedik negyedévben. A lakossagi hitelfeltételeken a negyedik negyedévben mind
Magyarorszagon, mind az eurozéndban szigoritottak a valaszadd intézmények. A legtobb orszagban a bankok a
konjunkturalis kilatasok-, valamint a likviditasi- és t6kehelyzet romldsat jelolték meg a szigoritas iranyaba hato té-
nyez&ként, mig hazankban elsésorban a gazdasagi kilatasok romldsa all ennek hatterében. 2023 elsé negyedévében
a hazai bankok mar 6sszességében valtozatlanul hagytak a lakascélu hitelfeltételeket, és el6retekintve sem szandé-
koznak valtoztatni azokon. Az elsé negyedévben a lakdscélu hitelek irant csokkend, mig a fogyasztasi hitelek irdnt
élénkiild hitelkeresletet tapasztaltak a bankok, de el6retekintve mindkét szegmensben a kereslet élénkiilésére sza-
mitanak.

A hitelpiacokon altalanos lassulas latszédik, ami természetes jelenség egy olyan idGszakban, amikor a gazdasagi
kilatasok romlasa tapasztalhatd. A hazai adatok és kondicidk tehat beleillenek a régiés folyamatokba.
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5. Ingatlanpiacok: visszaes0 ingatlanpiaci aktivitas, a
bankokra nézve mérsékelt kockazatokkal

2022 mdsodik felétél jelentdsen csékkent a hazai lakdspiaci aktivitds, a tranzakciok szama 2023 elsé negyedévben 43
szdzalékkal esett vissza éves ésszevetésben. A lakdspiaci kereslet mérséklédését egyrészt a bizonytalannd vdld gazda-
sdgi kilatdsok okozta kivdrds és az elmult években jelentdsen megemelkedett drszint, mdsrészt a szigoroddé monetdris
feltételek eredményezték. 2022 harmadik és negyedik negyedévében nomindlisan mdr enyhén csékkentek a lakdsdrak,
és a fundamentumokhoz viszonyitott feliilértékeltséglik is enyhiilt az év mdsodik felében. A lakdspiaci tulértékeltség
pénziigyi stabilitdsi kockdzatait mérsékli, hogy a 2016 dta kibocsdtott jelzdloghitelek medidn hitelfedezeti mutatdja
minddssze 50 szdzalék kériil alakult.

Bdr a hazai kereskedelmiingatlan-piacon az ipar-logisztika szegmens kivételével jelentés volumenben mdr nem indul-
nak uj fejlesztések, az elmult évek élénk fejlesztési aktivitdsdnak hatdsdra jelentds dtaddsi volumen vdrhatd, mikézben
a bérleti kereslet a legtébb szegmensben elmarad a koronavirus-jarvdny elétti szinttél. Mindezek miatt a kihaszndlat-
lansdgi ratdk emelkedésére szamithatunk révid- és kézéptdvon, mikézben az ingatlanbefektetések irant elvdrt hoza-
mok 2022-ben megfigyelheté emelkedése az ingatlanok értékének csékkenése irdnydba mutat. A bankrendszer keres-
kedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-kitettségének szavatolotékéhez és mérlegf6Gsszeghez viszonyitott ardnya is
hozzdvetéblegesen fele a 2011-2012-ben Idtott ardnynak, ami a bankok ingatlanpiaccal szembeni kisebb érzékenységét
és er@sebb sokkellendllo-képességét mutatja.

5.1. Visszaes6 tranzakciészam mellett enyhiilt
a tulértékeltség

44. dbra: Lakdspiaci tranzakcick teleptiléstipus szerint 2022 végére rendkiviil alacsony szintre cs6kkent a lakas-

gq C7erdd % piaci tranzakcidk szama. 2022. oktdber 6ta havi 10 ezernél
s6 | s is kevesebb lakdspiaci tranzakcid valdsult meg orszagosan,
2 | - . ezzel az addsvételek szdma 2013 éta nem latott szintre
20 | v X N mll M M . esett vissza. 2022 egészében az orszdgos adasvételszdm
32 mﬂmDﬂD- !"@ifi sl [ EE er . mintegy 142 ezret tehetett ki, ami 2021-hez képest 19 sza-
v | » 5; A H . zalékos, de a jarvany megjelenése miatt szigoru korlatoza-
1 20 sok altal sujtott 2020-as évhez képest is 3 szazalékos csok-
. s kenést jelent. Az els6 negyedévben a tranzakciok szama or-
0 “ szdgosan 43 szazalékkal, ezen beliil a févarosban 52 szaza-

R = Iékkal, a megyei jogu varosokban 49 szazalékkal, a tobbi vi-

s & & ©8 © &8 © &8 8 & 8 e (o4 . o

8§ & & &8 & & & & 8 & o« dékivarosban 36 szazalékkal esett vissza 2022 elsé negyed-
[IFalusi CSOK telepulés [C1Egyéb kozség
EmVsros B Megyei jog( véros évéhez képest, mig a falusi CSOK-ra jogosult telepiiléseken
EmBudapest —o—Eves orszagos novekedési utem (j. s.)

. , ) o . 32 szazalékos csokkenés volt tapasztalhato (44. dbra). A la-
Megjegyzés: Kizarolag a maganszemélyek dltali 50 és 100 szazalékos

tulajdonszerzéseket figyelembe véve. 2021 harmadik negyedévétsl kaspiaci aktivitds ilyen mértéki cskkenésével a jelzaloghi-

2022 harmadik negyedéveig a NAV illeték adatbdzis adatai a tg|ek fedezetéill szolgald ingatlanok is lassabban, vagy csak
telepliiléstipus szerinti feldolgozottsagi szint becslése alapjan korrigélva.

Az utolsé két, lila szinnel kiemelt negyedév ingatlankozvetitsk alacsonyabb aron valnak értékesithetéve, ami novelheti a

tranzakcioi és becstilt piaci részesedése alapjan. Az ingatlankdzvetiték  bankok nemteljesitéskori veszteségratajat.
tranzakcidi becsléstink szerint 2023. mdrciusban az orszagos piaci

forgalom 12,4 szdzalékat, mig Budapesten az adasvételek 150 A besziikiilt kereslethez a hitelezés visszaesése mellett a

szazalékat tették ki. Forras: NAV, MNB, lakaspiaci kozvetit6i adatbazis. . P , L. .
bizonytalan gazdasagi kilatasok és a magas arszint is hoz-
zajarultak. A lakdsvasarlas céljabdl felvett hitelek szama
2023 els6 negyedévében az el6z6 év azonos idészakahoz

képest 18 ezerrdl 8 ezerre csokkent, ezzel a lakaspiaci hi-
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45. dbra: Lakdsvdsdrldsi hitelek és lakdspiaci tranzakciok
szdma, valamint a befektetési céllal vasdrlok ardnya
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—e—Hitel / tranzakci6 arany (jobb skéla)

—e—Befektetési céllal vasarldk aranya (jobb skala)

Forras: NAV, MNB, Duna House.

46. dbra: Nomindlis és real MNB lakdsdrindex
telepliléstipus szerint (2010 = 100%)

—e—Budapest —&—Varosok —m—Kozségek

===Vdrosok - real

~==Budapest - redl -==Kozségek - redl

Megjegyzés: A real arindex fogyasztoi drindexszel defldlva. Forras:
MNB.
47. dbra: A lakdsdrak eltérése a becsiilt fundamentumok

dltal indokolt szinttél orszagosan és Budapesten
50 -2 %
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40 - r 40

-30 -30

Orszagos becslések bizonytalansaga
—&—0rszagos becslések atlaga
—e—Budapesti becslés
------ Budapesti becslés bizonytalansiga

Megjegyzés: Részletes moddszertanért ldasd az MNB 2023. majusi
Lakaspiaci jelentését. Forras: MNB.
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tel/tranzakcid arany 41 szazalékrdl 34 szézalékra mérsék-
|6dott (45. dbra). A hitelbdl torténd vasarlasok visszaesé-
séhez elsGsorban a hitelkamatok emelkedése jarulhatott
hozza. Ugyanakkor a lakdspiaci tranzakcidk a hitelszerz8-
dések darabszamanal szamszerlen nagyobb mértékben —
43 ezerrdl 25 ezerre — csokkentek a vizsgalt id6szak alatt,
ami arra utal, hogy a tisztan 6ner6bdl vasarlok piaci rész-
vétele is mérséklédott. Ennek f6 okai a magas arszint és az
altalanos gazdasagi kilatasokkal kapcsolatos bizonytalan-
sag, a vasarlassal vald kivaras lehettek. A befektetési céllal
vasarldk szama ugyanakkor a hitelbdl vasarlékénal kisebb
mértékben csokkent, igy ardnyuk 34 szazalékot tett ki, ami
Iényegében megegyezett az el6z6 év azonos id&szaki ér-
tékkel.

2022 masodik felében mar enyhén csokkentek a lakas-
arak. Az MNB lakasarindex alapjan 2022 negyedik negyed-
évében orszagos atlagban 4 szazalékkal csokkentek a lakas-
arak nominalis értelemben, ami a harmadik negyedéves
enyhe, 2 szazalékos mérséklGdést kovette. A lakdsdrak
éves nominadlis ndvekedési Gteme ezzel jelentGsen lassult,
és a masodik negyedévi 29 szazalékrol az év végére 11 sza-
zalékra csokkent. Budapesten a nomindlis éves lakasar-di-
namika 16 szazalékra, a vidéki varosokban 14 szazalékra
lassult, mig a kzségekben éves alapon stagnaltak a lakas-
arak 2022 negyedik negyedévében (46. abra). A magas inf-
lacids kornyezetben a lakasarak real értelemben éves ala-
pon 10 szazalékkal csokkentek orszagosan a negyedik ne-
gyedévben, a févarosban pedig 5 szazalékkal mérsékléd-
tek. El6zetes adataink alapjan 2023 elsé negyedévben or-
szagos atlagban 4 szazalékkal emelkedhettek a lakasarak,
Budapesten pedig 1 szazalékkal csékkenhettek, az éves no-
mindlis lakdsar-dinamika tovabb lassult, és orszagosan 6
szazalékot, Budapesten 7 szdzalékot tett ki.

2022 masodik felében enyhiilt a lakaspiaci tulértékeltség.
2022 harmadik és negyedik negyedévében az enyhén csok-
kend nomindlis lakdsarak és a megugro inflacié kovetkez-
tében visszaes( redl-lakasarak, valamint a kedvezé makro-
gazdasagi fundamentumok, mint a stabil munkaerépiac ha-
tdsdra enyhilt a tulértékeltség a lakaspiacon. Orszagosan a
masodik negyedéves 27 szazalékrdl 9 szazalékra, Budapes-
ten ugyanezen id6 alatt 10 szazalékrdl 3 szazalékra csok-
kent a lakasarak gazdasagi fundamentumokhoz viszonyi-
tott fellilértékeltsége a negyedik negyedévre (47. dbra). A
bankrendszer stabilitdsanak szempontjabdl kedvezd, hogy
az egyensulytalansag enyhilése stabil fundamentumokkal
és a nomindlis lakasarak csupan enyhe mérsékldésével, és
nem a nomindlis lakdsdrak érdemi visszaesésével ment
végbe. Utdbbi ugyanis a banki fedezetek leértékelGdése at-
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4. tabldzat: A magyar kereskedelmiingatlan-piac fébb
jellemzG8i 2022 végén

Kisker.
(bevasarlo-
kézpont)

8,1%

Ipar-
logisztika

Iroda Szalloda

Kihasznélatlansagi
rata
A kihasznalatlansagi
rata valtozasa 2019.
év végéhez képest
(szazalékpont)
A kereslet véltozasa a
jarvany elétti szinthez -

képest

Epuil6 uj kinlat a
meglévd allomany
-75 bp

aranydban
Az atlagos kinalati
bérleti dij valtozasa
2019. év végéhez
képest
Az elvart hozam
véltozasa 2019. év
végéhez képest
Megjegyzés: 2022. év végi adatok alapjan. Piros szinl hattérrel az
ingatlanok értékének csokkenése, zold hattérrel annak novekedése
iranydba mutatd tényezdk. Szélloddk esetén a kihasznalatlansagi rata
(100%-szobafoglaltsdg) és annak valtozdsa a budapesti szallodakra
vonatkozé adat a 2022. januar-december idGszakra. A kereslet jarvany
el6tti szinthez viszonyitott valtozasa a teljes (bruttd) bérbeadas 2022.
és 2019. évi adatainak Osszehasonlitasa. Forrds: CBRE, Cushman &
Wakefield, KSH, MNB.

48. abra: Fejlesztési aktivitds és a kihaszndlatlansagi
rdta a budapesti irodapiacon

ezer nm %
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+8% a 2022. év
350 végi 21
300 4 allorr’lanyhoz 18
képest
250 4 15
200 4 12
150 9
100 A 6
V' \
50 A 3
0 1 . 0
-50 -3
N O O 4 N Mg N O N 00O o N
o o o - - b - - - - - - - o o~ o
© © © © © © O O © © © © o
N 8 8 8 8 8 88888

M Atadott irodatertilet
EmEpilS irodaterilet
Netto felszivas
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Megjegyzés: 2022. év végi adatok alapjan. Forras: Budapest Research
Forum, Cushman & Wakefield.

jan novelné a banki jelzdloghitelek nemteljesitéskori vesz-
teségratajat. A fedezetek esetleges leértékel§désének
pénzigyi stabilitasi kockazatat mérsékli, hogy a 2016 6ta
kibocsatott jelzaloghitelek medidn szerz6déskotéskori hi-
telfedezeti mutatdja (HFM) tébbnyire 50 és 60 szazalék ko-
zOtt alakult, és 2022 negyedik negyedévre 37 szazalékra
csokkent. A lakaspiaci tulértékeltség alapjan sériilékeny hi-
teldllomdnyt az 5. keretes irasunkban mutatjuk be részle-
tesen.

Y4

5.2. Fokoz6dd, de szegmensenként eltérd koc-
kazatok a kereskedelmiingatlan-piacon

2022-ben az emelkedd befektet6i hozamok az ingatlanér-
tékek csokkenésének iranydba mutattak. A kereskedelmi-
ingatlan-szegmensek kozil az ipari-logisztikai ingatlanok
piacan 2022-ben is élénk maradt a bérleti keresleti aktivi-
tds, amely 64 szazalékkal haladta meg a koronavirus-jar-
vanyt megel6z6, 2019. év keresleti szintjét (4. tablazat). E
magas keresletben érdemi szerepe van a Magyarorszagon
folyamatban Iévé ipari nagyberuhdzdsoknak. Ugyanakkor
2022-ben az irodapiaci kereslet tobb mint harmadaval, a
szallodai vendégéjszakdk szdma pedig 6tdédével maradt el
a 2019. évi szinttdl. A kiskereskedelmi kivételével valam-
ennyi szegmensben jelent8s fejlesztési volumen all kivite-
lezés alatt. Az atadasokkal a kihasznalatlansagi ratak is
emelkedhetnek, az irodapiacon mar révid tavon, az ipar-
logisztika szegmensben pedig inkdabb egy éven tuli id6ta-
von. 2022-ben a kereskedelmiingatlan-tranzakcidk volu-
mene 28 szazalékkal csdkkent éves alapon, a masodik fél-
évben pedig a befektet6k altal elvart hozam valamennyi
szegmensben emelkedett, ami az ingatlanok leértékel6dé-
sének irdnyaba mutaté tényez6.2® Ugyanakkor a hozam-
emelkedés ellenére a budapesti és kornyéki ipari-logiszti-
kai piac elsédleges hozama még mindig 75 bazisponttal
alacsonyabb a 2019 végi szintnél.

A budapesti irodafejlesztési aktivitas csékkendben, de a
varhaté atadasi volumenek mellett a kihasznalatlansagi
rata emelkedése varhaté 2023-ban. A budapesti irodapia-
con 2022-ben rekord volumen( (267 ezer négyzetméter, a
2021. év végi dllomany 7 szdzaléka) uj irodateriiletet adtak
at, amelynél tébbre csak 2009-ben volt példa (48. abra). A
hasznalatban Iévé irodadllomany valtozdsat méré nettd pi-
aci felszivas is magas volt 2022-ben, amiben tobb sajat
hasznalatra épilt irodahdz atadasa is szerepet jatszott, de
a mutatd magas szintje mellett is emelkedett a kihaszna-
latlansagi rata. Budapesten 2022 végén 320 ezer négyzet-
méter irodaterilet allt épités alatt (a teljes allomany 8 sza-
zaléka), amelybdl 2023-ban 200 ezer négyzetmétert meg-
haladd volumen ataddsa varhatd. Az épulé irodateriiletek
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49. Gbra: Uj dtaddsok, nettd felszivds és

kihaszndlatlansdgi rdta Budapest és agglomerdcidja

ipar-logisztikai piacan
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Megjegyzés: 2022. év végi adatok alapjan. Forras: Budapest Research

Forum, Cushman & Wakefield.
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50. dbra: A kereskedelmiingatlan-projekthitelek

jelentésége a bankrendszerben
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor a fidktelepek nélkil, nem konszolidalt

adatok alapjan, az ingatlan NKP-allomannyal ndvelve. Forras: MNB.

22 szdazaléka rendelkezett elGbérleti szerz6déssel év vé-
gén, ez az arany érdemben csokkent az elmult évek 35 sza-
zalékot meghalado szintjeihez képest. Emellett az irodafej-
lesztési aktivitas csokkenése is megfigyelhets, az elmult
negyedévekben mar nem indultak jelent&s volumenben Uj
fejlesztések. A folyamatban [évé fejlesztések volumene és
a kereslet szintje alapjan a kihasznalatlansagi rata tovabbi
emelkedése varhaté 2023-ban. Ebbe az irdnyba hathat az
is, hogy a tdvmunka elterjedtsége koltségcsdkkentési po-
tencialt jelenthet a bérl6knek, és igy felfelé mutatd kocka-
zatot jelent a kihasznalatlansagi rataban.

Azipar-logisztikai ingatlanok szegmensét élénk fejlesztési
aktivitas és magas kereslet jellemzi. A budapesti és kor-
nyéki ipari-logisztikai piacon a 2022-ben atadott 333 ezer
négyzetméternyi Uj terilet 2 szazalékkal maradt el a torté-
nelmi cstcsot jelent§ 2021. évi Uj kinalattdl (49. abra). A
magas atadasi volumen ellenére a kihasznalatlansagi rata
alacsony szinten maradt, év végén 4 szazalékon allt, ami az
élénk keresletnek koszonhetd. 2023-ban is jelentds (358
ezer négyzetméter, az dllomany 15 szazaléka) Uj kinalat
varhaté, amelynek elGbérleti szintje 2022. év végén csupdan
6 szazalék volt. Ugyanakkor a Magyarorszagon folyamat-
ban 1év6 nagy ipari beruhdzasok — amelyeken belil a jar-
mlgyartasnak és a hozza kapcsolddd villamos berendezés
gyartasnak van nagy sulya, ezek beruhazasi 6sszeg alapjan
a 2022. januar és 2023. marcius kozott bejelentett nagy
beruhdzdsok 93 szazalékat teszik ki — jelent8s keresletet ta-
masztanak az ipari-logisztikai fejlesztések irant. Ez révid ta-
von még vélhet&en felszivja a piacra kerul6 aj kinalatot.

A projekthitelek kockazatainak emelkedése pénziigyi sta-
bilitasi szempontbdl mérsékelt hatassal jarhat. A laképar-
kok finanszirozasara nyujtott hitelekkel egyitt a hitelinté-
zetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allo-
manya megduplazédott az elmult 6t évben, nominalisan
elérve a 2010-2011. évi szintet. Az eurézéona kamatkor-
nyezetének emelkedésével a kereskedelmi ingatlan pro-
jekthitel-portfélié kamatkockazata n6, mivel az allomany
81 szdazaléka kulfoldi devizaban — tulnyomé tobbségében
euréban — denominalt hitel, és ennek 86 szazaléka valtozo
kamatozasu. A forint projekthitelek esetén a valtozé kama-
tozdsu dllomdany ardnya 31 szdzalék, ami a teljes projekthi-
tel-dllomanyra vetitve 7 szazalékot jelent. 2021 kozepe
Ota, a monetaris kondicidk szigorodasaval e hitelek kamata
emelkedett legnagyobb mértékben, és kétharmad részben

28 A Kozép-Kelet-Eurdpa régidé és Nyugat-Eurdpa irodapiacainak vonatkozasaban az elsédleges (prime) hozamok és kindlati bérleti dijak alakuldsa

alapjan vizsgaltuk a leértékel&dés lehetséges mértékét, amelynek részletei az MNB Kereskedelmiingatlan-piaci jelentés, 2023. aprilis cim( kiadva-

nyaban olvashatdak.
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lakopark-fejlesztésekhez és szallodakhoz kapcsolddnak. Az
intézmények sokkellendlld képességét figyelembe véve
azonban sokkal mérsékeltebb ingatlanpiaci kitettségrél be-
szélhetlink, mint a 2008-as gazdasagi valsag kitorésekor. A
hitelintézetek kereskedelmiingatlannal fedezett projekthi-
tel-dllomanyanak szavatolét6kéhez viszonyitott aranya —
az intézmények Novekedési Kotvényprogram (NKP) keret-
ében kibocsatott vallalati kotvényeken keresztili ingatlan-
piaci kitettségét is figyelembe véve — 2022. év végén 38
szazalékot tett ki, szemben a 2011-2012. évek rendre 79
és 68 szazalékos adataival (50. abra). A bankrendszer ki-
tettsége mérlegf66sszeg-ardnyosan és GDP-aranyosan is
kissé emelkedett az elmult években, de a mutatdk jelen-
legi, egyarant 3,5 szazalékos értékei [ényegesen elmarad-
nak a 2008-as valsag alatti, rendre 6 és 7 szazalék korali
szintjeihez képest. Osszességében a hitelintézeti szektor
ingatlanhiteleinek kockazata mind a lakossagi, mind a val-
lalati szegmensben emelked6ben van, a kockazatoknak
leginkabb kitett, sérllékeny allomanyt az 5. keretes iras-
ban mutatjuk be.

5. KERETES iRAS: A HITELINTEZETEK INGATLANPIACI KITETTSEGEIBOL EREDO KOCKAZATOK
EGY LEHETSEGES PIACI KORREKCIO ESETEN

Az ingatlanpiaci folyamatok szoros kapcsolatban allnak a banki hitelezéssel, és hatast gyakorolnak a bankrend-
szer mérlegére és eredményére. Az aktualis ingatlanpiaci ciklusban jelentds élénkilést lathattunk: 2013-hoz képest
a lakdspiaci tranzakcidk szama 63 szdzalékkal 173 ezerre emelkedett 2021-re, amig a hazai kereskedelmiingatlan-
piac befektetési forgalma 252 szazalékkal 1,25 millidrd eurdra béviilt. Bar a hazai hitelintézetek ingatlanpiaci kitett-
sége jelenleg a szavatoldtSke és a mérlegf66sszeg aranyaban is alacsonyabb a globalis pénziigyi valsaghoz képest,
ugyanakkor az ingatlanhitelek allomanya nominalisan érdemben, 2016 negyedik negyedévéhez képest 80 szazalék-
kal emelkedett. 2022-ben a hazai ingatlanpiacon mar az aktivitas jelent6s csokkenését tapasztalhattuk, kiilonosen
az év masodik felében. A lakaspiaci tranzakcidk szama éves 6sszevetésben 27 szazalékkal mérséklédott, a kereske-
delmiingatlan-befektetések volumene pedig 53 szdzalékkal csokkent. A piaci aktivitas mérsékl6dése neheziti az in-
gatlanok értékesithet6ségét és csdkkentheti azok értékét. Egy korabbi kutatads szerint az emelkedd lakasarak és a
lakdspiaci egyensulytalanség a banki kockézatok szintjének emelkedéséhez vezet Magyarorszdgon.?® Keretes ira-
sunkban ezért megvizsgaljuk a hazai hitelintézeti szektor ingatlanpiaci kitettségeit szegmensenként abban a tekin-
tetben, hogy az ingatlanpiaci tendenciak fényében hol azonosithatéak kockazatos hitelek.

29 Banai Adam, Vago Nikolett (2018): The effect of house prices on bank risk: empirical evidence from Hungary, NBP Working Paper No. 289. Elérhetd:
https://static.nbp.pl/publikacje/materialy-i-studia/289 en.pdf
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Egy esetleges lakasar-korrekcié hatasa limitalt lenne a bankokra, készonhet6en az alacsony hitelfedezeti muta-
toknak. A legmagasabb lakaspiaci tulértékeltséggel jellemezhetd térségekben egy esetleges lakasar-korrekcid a te-
rileteken talalhatd banki kitettségek hitelkockazatat is megemelheti. Ha a lakasarak korrekcidja rdadasul magas
fedezetaranyos eladdsodottsaggal jar egyltt a hiteladdsok kdrében, akkor az egy esetleges nemfizetés esetén csok-

A jelzdloghitel-dllomdny eloszldsa aktudlis és a lakdspiaci kenti az eseIVEt ah 'teIUgy|Et fedezetértékesité-

6 % tulértékeltséggel korrigdlt hitelfedezeti mutatd szerint % . sen keresztilli veszteségmentes lezarasanak.
1 L1 Mindezek miatt megvizsgaltuk a lakossagi jelza-
12 | 1o loghitel-portféliot a fedezetek jarasainak lakas-
10 L 10 piaci tulértékeltsége és aktudlis hitelfedezeti
8 - & mutatd (HFM) szerint. A fennalld jelzaloghitel-al-
6 6 lomany mindossze 4,4 szazaléka rendelkezik 80
4 -4 212 . 2 A
5 L, szazalék feletti aktudlis HFM-mel. Ezen belul is
@ | o csupan az dllomdny 1,5 szazaléka esetén helyez-
g & & &§ &8 8§ & & & & 8% kedik el a fedezetként szolgalé lakéingatlan
g2 3 2 3 3 % 3 F 3 § S . o
9z & & 8 ¥ 3 8 R 8 g olyan teriileten, ahol 2022-ben 20 szazalékot
g Hitelfedezeti mutatd

p» . — meghaladd lehetett a lakdsarak felllértékelt-
@ Aktualis HFM @ Talértékeltséggel korrigalt HFM

sége. Becslésiink szerint a lakdspiaci tulértékelt-

és: 2022. di beri dllomany. A talérté éget a fedezet jarasa szerint szamitottuk a lakasarak
joévedelmekhez viszonyitott ardnyanak hosszu tavu atlagtol vett szazalékos eltérése alapjan. A 2022-es lakdsérak az , q .z 7 . . . .
ls6 hérom negyedév alapjan szamitva. Forras: MNB. ség teljes korrekcidja esetén a jelzaloghitel-allo-

many 15,4 szazaléka kerilne
A 2022 IV. negyedévében fenndllo jelzdloghitel-gllomdny megosztdsa a fedezet jardsdnak becstilt lakdspiaci

tulértékeltsége és az aktudlis hitelfedezeti mutatd szerint 80 szazalékos HFM folé, és
% __ Becsiilt lakaspiaci tulértékeltség _ csupén 4'7 szazalékuk 100
alulértékelt | 0%-+10% | 10%-20% | 20%-30% | +30% felett | & )
B 30% vagy alatta 1,9 44 12,5 12,8 31 34,6/ szazalékos HFM f6lé. Mindez
w8 [3050% 19 3,9 10,2 10,6 2,8 29,4 ..

s 3% lsorox 15 31 = B o 235| Osszhangban van azokkal a

L35 g [7080% 04 09 kutatasi eredményekkel, mi-
= 80% felett 0,4 .

o 6.1 szerint a magas HFM-mel

Megjegyzés: A tulértékeltséget a fedezet jarasa szerint szamitottuk a lakdsarak jévedelmekhez viszonyitott ardnydnak hosszu tavu atlagtdl rendelke z . 2 .
z8 hitelezés vissza-
vett szazalékos eltérése alapjan. A 150% feletti aktudlis hitelfedezeti mutatéval rendelkezé tigyleteket kisz(rve. Forras: MNB.

szorulasa miatt, az Ujonnan
kihelyezett jelzaloghitelek nemteljesitéskori veszteségrataja (LGD) jelentésen javult Magyarorszagon 2009 6ta.>°

Jelzdloghitel-fedezetek dtértékelése és a lakdsdrak emelkedésének A fedezetiil szolga'lé Iakéingatlanokat konzer-
% mértéke a szerz6déskotés idépontja és 2022. IV. k6z6tt % , ., , L. .
350 350 vativan értékelték a bankok, ami jelentésen
300 4 WY " 300 mérsékli a lakaspiac visszaesésébdl eredé koc-
250 4 POV . AAA - 250 ) T ) i
200 [AAA ‘...“......oo““ "0..% L 200 kazatokat. A pénziigyi intézmények a mérlegik-
L 1] s . o o 4
150 %@ .”’!n - 150 pen |évé jelzaloghitelek mogotti lakdingatlan-fe-
100 - N - 100 Thod 2o Al
50 M 5o dezetek nyilvantartott értékét fokozatosan
0 1 R A A AR - 0 emelték a lakaspiaci aremelkedés tiikrében. A
-50 -50 Zen B2 z ;
SySy=SysSysSssSysyDySySysSsSgSyEysy fedezetek atértékelése ugyanakkor konzervati-
&3 5 3 3 2 32 3 5328 588 van zajlott: a 2016 elején szerz6dott jelzaloghi-
o o o o o o o o o o o o o o o
~N o~ ~N o~ o~ o~ ~N ~N o~ o~ o~ o~ o~ o~ N , . , , , .,
Szerzédéskstés negyedéve telek esetében is csupan 50 szazalékos medidn
e Fedezetek &téridielése a szerzGuéskEiés 6ta - 25-75. percentlis értékemelésrd| beszélhetink 2022 harmadik ne-
Fedezetek atértékelése a szerz6déskotés dta - 10-90. percentilis
—Fedezetek atértékelése a szerz6déskotés 6ta - medidn gyedévéig, és a hitelek fedezeteinek 90 szaza-
© Orszagos lakasar-emelkedés a szerz6déskotés ota , , L, P
A Budapesti lakasar-emelkedés a szerz8déskotés éta |éka esetében 128 szdzalékos vagy annal kisebb
Megjegyzés: 2022. december végén fennallé jelzaloghitel-allomany alapjan. A lakdsar-emelkedés VOIt a teljes felértékelés a szerz()'désk'c')téskori ér—

az MNB lakasarindex alapjan. Forrds: MNB.

tékhez képest. Osszehasonlitasképpen 2016 elsé

30Vargedd Balint (2022): A magyar lakosségi jelzéloghitelek egy sztochasztikus nemteljesitéskori veszteség modellje, MNB-tanulményok, 146., 2022.
november. Elérhetd: https://www.mnb.hu/letoltes/mnb-tanulma-ny-hun-146-vegleges.pdf
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negyedéve ota a lakdsarak orszagos atlagban 153 szazalékkal, Budapesten pedig 151 szazalékkal emelkedtek. A fe-
dezetértékek konzervativ nyilvantartasa szintén csdkkenti a bankrendszer lakdspiac potencidlis visszaesésébdl
eredé sériilékenységét.

A projekthitelek allomanya mérlegf66sszeg-aranyosan érdemben alacsonyabb a 2008-as valsagot kévet6 szint-

A hitelintézetek projekthitel-dllomdny/szavatoldtéke kategdridk I"Iél, ugyanakkor 2020 utan valamelyest emelke-
szerinti megoszldsa a mérlegf6ésszeg aranyaban % ) ) ) ,

100 dett a nagyobb projekthitel-kitettséggel rendel-

%

20 kezd bankok aranya. A portfolio-tisztitasi aktivitds-
0
70

0  Szonhetben 2018 végeéig csdkkent a 75 szazalék fe-
50 letti szavatoldt6ke-aranyos kereskedelmi ingatlan-
40 nal fedezett projekthitel-kitettséggel rendelkezé
Il zg intézmények aranya a hitelintézeti szektorban. Ez

nak és az intézmények javuld t6kehelyzetének ko-

10 az arany azonban 2020-tdl ismét emelkedett, 2022
o végén a szektorszintli mérlegf6osszeg 15 szazalé-

kat adtak ezek az intézmények, és az elmult évben
emelkedett a 25-50 szazalékos projekthitel/szava-
tolotSke arannyal bird intézmények aranya is.

2017 2018 2019 2020 2021 2022

’ m0% [@0-10% 0O10-25% [m25-50% Mm50-75% MW75-100% M 100%-

és: A hitelintézeti szektor fio. k nélkili, nem iddlt adatai. Forrds: MINB.

A kereskedelmiingatlan-kitettségek tulnyomo része aranylag kis szamu, de nagy 6sszegii ligyletben koncentralé-
dik, a legnagyobb kitettségek ugyanakkor kedvezd piaci jellemzékkel biré ingatlanokhoz kapcsolddnak. A hitelin-
tézetek 2022. végi, lakdpark-fejlesztéseket is magdban foglald, kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allo-
manya mintegy 1300 projektet tartalmaz. Darabszam alapon az allomany 20 szazalékat kitevé legnagyobb 6sszeg
260 Ugylet a projekthitel-portfélié 82 szazalékat teszi ki, az ligyletek feléhez pedig mar a kitettségek 97 szazaléka
kapcsolddik, vagyis az allomany tulnyoma része aranylag kis szamu, de nagy 6sszegt tgyletekben koncentralodik. A
projekthitel-ligyletek atlagos kitettsége szektorszinten mintegy 2 millidrd forintot tesz ki, a projekthitel-allomany 64
szazalékat kitevé legfelsé decilisben pedig 14 milliard forintot. Emiatt, amennyiben a bizonytalan gazdasagi kornye-
zet hatdsdra csupan néhany nagyodsszegl kitettség kapcsolddd projektjének jovedelmezdsége romlana, annak is
jelent6s hatdsa lenne a magas szavatolotéke-aranyos kitettségli intézmények tékehelyzetére. Ugyanakkor az ingat-
lankitettség emelkedésével parhuzamosan 2020 6ta az intézmények szigoritottak az lizleti ingatlanok hitelbiralati
feltételein, és a legnagyobb Osszegli projekthitelek tobbségében olyan ingatlanokat finansziroznak, amelyek a piaci
kereslet szempontjabdl kedvez6 jellemz&kkel birnak. E tulajdonsagok a kdzponti elhelyezkedés, a j6 megkdzelithe-
t6ség, az épllet néhany éven bellli ataddsa, az épilet z6ld mindsitésének (legtobb esetben BREEAM, LEED, DGNB)
megléte vagy a kedvez8 energiahatékonysag.
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6. Portféliomindség: a nemteljesitd hitelek aranya
alacsony, az értékvesztéssel valo fedezettség nott

A nemteljesité hitelek ardnya (NPL-rdta) az dltaldnos fizetési moratorium 2021. oktdberi kivezetése utdn, elsGsorban a
tovdbbra is moratdriumban maraddk miatt, elmozdult historikus mélypontjdrdl. Az NPL-rdta 2022-ben a lakossdgi
szegmensben 4,2 és 4,4 szdzalék kézott stagndlt, a vdllalati szektorban pedig folyamatosan mérséklédé tendenciat
kévetve 3,9 szdzalékot tett ki az év végén. A magdnszektor nemteljesité banki hiteleinek ardnya igy 1,7 szdzalékponttal
haladja meg az EU-dtlagot. A vdllalati szegmensben a 90 napon tul késedelmes hiteldllomdny dupldjdra nétt 2022
sordn, de igy is csupdn 1,2 szdzalékdt teszi ki a vdllalati hitelportfdlionak. A hdztartdsi szegmensben ugyanez az ardny
0,3 szdazalékpontos emelkedés utdn 1,5 szdzalékot tett ki. Az dltaldnos moratdrium kivezetése tehdt sszességében nem
vezetett a késedelmes dllomdny érdemi felépiiléséhez, amit a stabil munkaerépiac mellett a megndévekedett
kamatkérnyezet miatti térlesztérészlet-névekedést gdtlo kormdnyzati intézkedések is tamogattak. A bizonytalan
gazdasdgi kildtdsok azonban felfelé mutato kockdzatot jelentenek a nemteljesitd hitelek ardnydra nézve.

Mind a vdllalati, mind a hdztartdsi szegmensben a hiteldllomdny béviilését meghaladé mértékben nétt az értékvesztés
dllomdnya, ami a bankok potencidlis veszteségekre vald eléretekintd felkésziilésének tudhatd be. A vdllalati és a
hdztartdsi hitelekre képzett értékvesztés-allomdny tavaly rendre 32 szdzalékkal, illetve 26 szdzalékkal nétt. Az
értékvesztéssel valo fedezettség enyhén, de szintén emelkedett 2022 végére: a vdllalati szegmensben 0,1
szdzalékponttal 3,4 szdzalékra, a hdztartdsiban 0,8 szdzalékponttal 4,9 szdzalékra nétt. A hitelintézeti szektor
egészében az értékvesztéssel valo fedezettség eurdpai 6sszehasonlitdsban is magas.

6.1. A nemteljesité hitelek volumene a

51. dbra: A nemteljesitd vdllalati hiteldllomdny ardnya a hiteldllomannyal azonos iitemben nétt

hitelintézeti szektorban

Mrd Ft % A nemteljesit6 vallalati hiteldllomany aranya enyhén
1500 25,0
1350 225 Mérséklédott, am az dllomanyon beliil emelkedett a 90
1200 200  napon tul késedelmes hitelportfélio részesedése. A

1050
900
750
600
450
300
150

17,5
15,0
125 allomdnya 148 millidrd forintot tett ki december végén,
10,0
7,5
so Pdrhuzamosan a 90 napon tdl nem késedelmes, am

vallalatok 90 napon tul késedelmes banki hiteleinek

azaz egy év alatt kétszeresére nétt (51. abra). Ezzel

25 nemteljesitének minGsitett hitelportfdlié 39 milliard
0,0

forinttal 316 milliard forintra mérsékl6dott. A 90 napon tul

késedelmes  allomany  aranya a nemteljesitd

=190 napon tll nem késedelmes de nemteljesitd dllomany hitelallomanyon (NPL) belil 17 szazalékrol 32 szazalékra
=390 napon tul késedelmes allomany L ; . , L. 3 Y
——30 napon tdl késedelmes hitelek aranya (jobb skala) nétt, igy kozelitve a moratérium bevezetése el6tti, 40
= =Nemteljesitd hitelek aranya (jobb skéla)

szazalék korili  szinthez. Osszességében tehat a
Megjegyzés: 2015-t6] a nemteljesitd hitelek definicidja megvaltozott,
innentdl a 90 napon tul késedelmes hitelek mellett az olyan, 90 napon
beliil késedelmes hitelek is nemteljesitének mindsiilnek, amelyeknél hiteldllomany jelent6sebb bévilése (nevezé hatds) miatt
nemfizetés  valdszinGsithet6. 2010-ig  tgyfelenként, 2010-t6l
szerz&désenként. Forras: MNB.

nemteljesité allomany 36 milliard forinttal nétt, a

viszont 0,3 szazalékponttal 3,9 szazalékra mérsékl6dott az
NPL-rata 2022 végére.

2023 elején tovabb csokkent a vallalati hitelallomany
NPL-rataja, és a rovid késedelmek sem emelkedtek a
moratdérium lezarasat kovetGen. 2022. decemberével
lezérasra kerllt a koronavirus jarvany kitorését kovetGen
bevezetett moratérium utolsé, negyedik szakasza,
melyben a vallalati hitelek 1 szazaléka vett részt. A 90
napnal révidebb késedelemmel rendelkez6 allomany év
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52. dbra: A hitelintézeti szektor késedelmes vdllalati

hiteldllomdnya a késedelem id6tartama szerint
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©-90 napon tul késedelmes arany (j.s.)

Forras: MNB.

53. dbra: Vdllalati nemteljesité hitelek ardnya

vdllalatméret és terméktipus szerint
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Forras: MNB.

54. dbra: A nemteljesité hdztartdsi hiteldllomdny ardnya
a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: 2015-t6l a nemteljesité hitelek definicidja megvaltozott,
innentdl a 90 napon tul késedelmes hitelek mellett az olyan, 90 napon
belul késedelmes hitelek is nemteljesitének minésilnek, amelyeknél
nemfizetés valdszinGsithet6. 2010-ig  tgyfelenként, 2010-t6l
szerz&désenként. Forras: MNB.

elején ennek ellenére csokkent, ez azonban részben az
éven beliili szezonalitdsnak kdszénhet8.3! A 90 napon
belil késedelmes allomany 2021. december és 2023.
februdr kozott 6sszesen 46 millidrd forinttal emelkedett.
Aranyuk az altaldanos moratérium kivezetését kévetGen
3,5 szazalékra nétt, 2022 sordn jelent8sen ingadozott,
2023 februarjdban 3,4 szazalékot tett ki (52. abra). A
maximum 90 napja késedelmes hitelportfdlié jelent6s
részét, 86 szazalékat azonban tovabbra is teljesitéként
tartjdk szdmon a bankok. A 90 napon tul késedelmes
allomany az év elsé két hénapjaban nem valtozott. A teljes
vallalati hitelportfélid NPL-rataja 2023 elején tovabb
mérsékl6dott, igy 3,7 szazalékot tett ki februar végén.

A nagyvallalati NPL-rata szamottevéen csokkent, a kkv
szegmenshen enyhén emelkedett. Vallalatméret szerinti
megbontdsban 2021. december és 2023. februar kdzott a
nagyobb hiteldllomanybdviléssel parhuzamosan
jelent6sen, 1 szazalékponttal 3,2 szazalékra csokkent a
(53.

egyid6ben a kkv-szegmens tekintetében enyhe, 0,2

nagyvallalati portféli6 NPL-ratdja abra). Ezzel
szazalékpontos emelkedés tortént, igy a nemteljesité kkv
hitelek aranya 4,4 szazalékon allt 2023. februar végén.
Ezen belll a legmagasabb, 5,3 szdzalékos NPL-rataval a
hitelek
megbontdsban minden szegmensben mérséklédott az
NPL-rata 2022-ben. 2023 els6 két hénapjaban azonban a

forgdeszkoz-hitelek esetében enyhe novekedés volt

mikrovallalati rendelkeztek. Hitelcél szerinti

megfigyelhet6, mig a beruhdzasi és egyéb hitelek

esetében csokkenés.

A haztartasi szektor NPL-rataja az altalanos moratérium
kivezetése 6ta 4,2 és 4,4 szazalék kozott ingadozik. A
haztartasok nemteljesité hiteldllomanya 2022-ben 42
millidrd forinttal 432 milliard forintra emelkedett. Ezen
belil a 90 napon tul nem késedelmes, de nemteljesité
allomany 14 milliard forinttal nétt, amely igy tovabbra is a
nemteljesitd portfélié kétharmadat adja (54. dbra). A 90
napon tul késedelmes hiteldllomany az év soran 28
milliard forinttal emelkedett. A haztartasi NPL-rata a 2,8
szdzalékos historikus mélypontjarél a moratérium 2021.
oktober végi leszlikitését kovetSen az év végéig 4,2
szazalékra emelkedett, majd 2022 végén mar 4,4

szazalékot tett ki. A hdztartdsi szektor atstrukturalt
hiteleinek allomdanya felére csokkent az év folyaman, amit

a moratoriumbdl kilépé ligyfelek esetében alkalmazhatd,

31 A szezonalitds oka — nem kizardlagosan, de visszatéréen — technikai hatds, mivel a finanszirozashoz kapcsolddoé dijak és koltségek negyedévente

kertilnek felszamitdsra, amiket a cégek sokszor hénapon beliil, de nem a torlesztés esedékességekor egyenlitenek ki.
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55. dbra: A hitelintézeti szektor késedelmes hdztartdsi
hiteldllomdnya a késedelem idétartama szerint
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Forras: MNB.

56. dbra: Haztartdsi nemteljesitd hitelek ardnya
terméktipus szerint
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Forras: MNB.

57. abra: A vdllalati hitelportfolio értékvesztés-

dllomdnya
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Forras: MNB.

6 hénapos megfigyelési idészakot kovetd kedvezményes
kezelés magyaraz.3?

lezarasat kovetéen sem valtozott
rovid késedelemben

révidebb késedelemmel

A moratérium
érdemben a Iévé haztartasi
hitelportféli6. A 90 napnal
rendelkez8 hdztartasi hitelportfélio — amelynek 86
szazaléka tovabbra is teljesit6ként van besorolva — 51
millidrd forinttal béviilt 2021. december és 2023. februar
kozott (55. abra). A novekedés a legfeljebb egyhavi
késedelemmel rendelkez8, de még teljesitd kategdridba
sorolt hiteleknek volt betudhatd. 2022. szeptemberétél a
rovid, 30 napos fizetési rendelkezd
hitelportfélié névekedése volt megfigyelhetd, azonban ez
a tendencia decemberben megfordult. Osszességében

elmondhaté, hogy sem az altalanos, sem a célzott

késedelemmel

moratérium kivezetése nem vezetett a késedelembe

esések érdemi ehhez azonban a

kormdnyzati kamatstop intézkedések is hozzajarultak.

novekedéséhez,

A jelzdloghitelek NPL-rataja csokkent, a fedezetlen
hiteleké emelkedett. A lakashitelek esetében enyhén
csokkent a nemteljesité hitelek aranya, igy 2,7 szazalékon
allt 2023. februdr végén. A szabad felhasznalasu
jelzaloghitelek NPL-ratdja 10,1 szdzalékra mérsékl&dott,
de tovabbra is ez a legmagasabb érték terméktipus

szerinti bontasban (56. abra). A nem lakdscélu
hitelportfélio esetében a gépjarmihitelek kivételével
minden terméktipus esetében né6tt az NPL-rata,

legnagyobb mértékben a személyi kolcsonok és a

esetében. A teljes haztartdsi
hitelportfélio vonatkozasaban 2023 elején

mérsékl6dott az NPL-rata, igy 4,3 szazalékot tett ki februar

folyészamlahitelek
enyhén

végén.
6.2. NGtt az értékvesztéssel vald fedezettség

A hiteldllomany novekedését meghaladé mértékben nétt
a hitelek értékvesztés-allomanya. A vallalati hitelek érték-
vesztés-allomanya 32 szazalékkal 409 millidrd forintra (57.
abra), a haztartasi hiteleké 26 szazalékkal 356 milliard fo-
rintra emelkedett 2022 soran (58. abra). Ehhez a hitelallo-
many bdvilése miatt a hitel keletkeztetésekor elszamolt
értékvesztés és a hitelkockazatok emelkedése egyarant
hozzajarult, amelyet a kivezetések és leirdsok csak részben
ellensulyoztak. A véllalati szegmensben mindhdrom Stage-
kategdriaban n6tt a megképzett értékvesztés, Stage 1-ben

32 Az 4tstrukturalt minésités megsziintetése a 6 hdnapos megfigyelési idGszakot kovetSen akkor lehetséges, hogyha az ligyfélnek ezen id6szak alatt
nem volt 30 napot meghalado késedelme és a hatralék 6sszege nem haladta meg a 100 eurdt, tovabba nem all fenn olyan koriilmény, amely 6nma-

gaban atstrukturaldst eredményezne. Forras: MNB Vezetdi korlevél.
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58. dbra: A hdztartdsi hitelportfdlio értékvesztés-

dllomdnya
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Forras: MNB.

5. tdbldzat: Ertékvesztéssel vald fedezettség a vdllalati

szegmensben
Stage 1 Stage 2 Stage 3
Nagyvallalat 0,6% 3,9% 49,6%
KKV 0,7% 5,4% 44,6%
Mikro 0,8% 6,5% 40,6%
Kis 0,7% 3,8%
Kozép 0,7% 5,9%

Forgdeszkozhitel
Beruhazasi hitel
Egyéb hitel
Projekthitel
Kereskedelmi célu ingatlannal fedezett hitel
Hitelintézeti szektor 6sszesen

52,3%
43,4%
46,2%
41,0%

5,6%
5,5%

| o07% | 49% | 465%
Megjegyzés: 2022. december végi adatok. Piros szin az atlag alatti, a kék
szin az atlag feletti fedezettséget jelenti. Forras: MNB.

6. tGbldzat: Ertékvesztéssel vald fedezettség a hdztartdsi

szegmensben
Lakashitel 5,0%
Szabad felhaszndldsu jelzéloghitel 0,7% 6,7% 39,7%
Személyi hitel 69,1%
Gépjarmdhitel 0,5% 5,7%
Folyészamla hitel 2,4% 13,1% 61,9%
Aruvasarlasi és egyéb fogyasztési hitel 1,2% 6,9% 56,4%
0,7%

Egyéb hitel 40,8%
= é7e or 6 ese 0% y

Megjegyzés: 2022. december végi adatok. Piros szin az atlag alatti, a kék
szin az atlag feletti fedezettséget jelenti. Forras: MNB.

45 szazalékkal, Stage 2-ben 31 szazalékkal, Stage 3-ban pe-
dig 29 szdzalékkal. A haztartasi szegmensben a névekedés
a Stage 1 és Stage 3 allomanyon valdsult meg, rendre 50 és
43 szazalékkal. 2023-ban is emelkedhet az értékvesztés-al-
lomany, 6sszhangban a hitelkockazat tovabbi emelkedésé-
vel: a bankok vdrakozasa szerint romolhat az ugyfelek hi-
telképessége az inflacié okozta nyomas, valamint a gazda-
sagi kdrnyezet bizonytalansaga miatt.

A vallalati hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége eny-
hén emelkedett. A vallalati hiteldllomany értékvesztéssel
valé fedezettsége az év soran 0,1 szazalékponttal emelke-
dett, igy 3,4 szazalékot tett ki 2022 végén. Ezen belll a
Stage 1 hitelek atlagos fedezettsége 0,1 szazalékpontos no-
vekedés utdn 0,7 szdzalékon, a Stage 2 hitelek 0,7 szazalék-
pontos csokkenést kévetve 4,9 szdzalékon, mig a Stage 3
hitelek 4,6 szazalékpontos névekmény utan 46,5 szazalé-
kon zdarta az évet. Vdllalatméret és hitelcél szerinti bontds-
ban nem tapasztalhatd jelentds heterogenitas a Stage 1 hi-
telek értékvesztéssel vald fedezettsége esetében. A Stage
2 hitelek esetén viszont a kis- és a nagyvallalati, valamint a
forgdeszkoz-hitelek esetében alacsonyabb, a projekthite-
lek esetében Iényegesen magasabb az atlagos fedezettség
(5. tablazat). A Stage 3 hitelek esetében a kozépvallalati,
valamint a forgdeszkoz-hitelallomany fedezettsége haladja
meg jelent&s mértékben a teljes sokasag atlagos értékét. A
kozépvallalati, valamint a projekthiteleken kivil az érték-
vesztéssel valé fedezettség minden vallalatméret és hitel-
cél szerinti szegmensben enyhe novekedést mutatott
2022-ben.

A teljes haztartasi hitelportfolio értékvesztéssel vald fe-
dezettsége nétt. A hdaztartasi szektor hitelportfélidjanak
értékvesztéssel valo fedezettsége 2022-ben 0,8 szazalék-
ponttal 4,9 szdzalékra nétt. A Stage 1 hitelek atlagos fede-
zettsége 0,3 szazalékponttal 1 szdzalékra, a Stage 2 hiteleké
0,7 szazalékponttal 8,1 szazalékra, mig a Stage 3 hiteleké
3,8 szazalékponttal 51,6 szazalékra nétt ezen id&szak alatt.
A jelzaloggal fedezett és a fedezetlen hitelek értékvesztés-
sel valo fedezettsége 2022 decemberében jelent6sen kii-
[6nb6z6tt minden értékvesztési kategdridban. A lakashite-
lek és a személyi hitelek jol tikrozik ezt az eltérést: Stage
1-ben kozel 3 szazalékponttal, Stage 2-ben 13 szdazalék-
ponttal, Stage 3-ban 34 szazalékponttal nagyobb az érték-
vesztéssel vald fedezettség a személyi kélcsonok esetében
(6. tablazat). A portfélié atlaganal jelentGsen magasabb fe-
dezettség a folydszamlahitelekre, valamint a Stage 3 gép-
jarm(hitelekre jellemzd. A személyi, illetve az aru- és egyéb
hitelek esetében kovetkezett be a legnagyobb fedezettség-
novekedés 2022-ben, ezen hiteleknél az emelkedés mind-
harom Stage kategdridban megfigyelhet6 volt. A lakdscélu
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59. dbra: A Stage 2 hitelek értékvesztéssel valo

fedezettsége nemzetkdzi 6sszevetésben
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Megjegyzés: Az EBA adatai egy 162 bankbdl 4llé6 mintan alapulnak. Nem
konszolidalt adatok alapjan. A hazai adat harom bank alapjan. Forrds:
EBA.

és szabad felhaszndldsu jelzaloghiteleket stagnalas, enyhe
csokkenés jellemezte.

A hazai bankok hiteldllomanyanak értékvesztéssel valo
fedezettsége eurdpai Osszehasonlitadsban magas. A bi-
zonytalan gazdasagi kornyezet hitelkockazatban valé meg-
jelenésével, illetve annak értékvesztés-elszamolasra gya-
korolt hatdsaval kapcsolatban érdemes megvizsgdlni a
megnovekedett kockdzatu, Stage 2 hitelek értékvesztéssel
valé fedezettségének eurdpai unids 6sszehasonlitasat is.
2022 negyedik negyedévében a hazai bankoknal a Stage 2
hiteleknek mind az aranya, mind a fedezettsége magasnak
szamitott nemzetkozi Osszehasonlitasban (59. abra). A
Stage 2 hitelallomany hazai aranya 5,3 szazalékponttal ha-
ladta meg az EU-atlagot és 3,4 szazalékkal a visegradi or-
szagok atlagat; az értékvesztéssel valo fedezettség pedig
4,1 szazalékponttal haladta meg az EU-atlagot és 1,9 szaza-
lékponttal a visegradi orszagokét.3® Az Eurépai Bankhaté-
sag (EBA) 162 eurdpai — ezek koziil harom magyar — bankot
tartalmazd mintaja alapjan az is kideril, hogy a maganszek-
tor nemteljesité banki hiteleinek hazai aranya 1,7 szdzalék-
ponttal haladja meg az EU-atlagot. Osszességében tehat a
portféliomindség enyhén atlag alatti, az értékvesztéssel
valo fedezettség eurdpai Osszevetésben megfelel6nek
mondhatd.

33 Fontos megjegyezni, hogy a killénb6z6 orszagok fedezettségi kiilonbségeit nagymértékben magyardzhatjak olyan ésszetételhatasok, mint példaul

a lakossagi és vallalati szektor részaranyanak eltérései.
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7. Jovedelmezbség és t6kehelyzet: kamateredmény
kompenzalta rendkivili tételek és erés tékehelyzet

A hitelintézeti szektor 2022-ben 485 millidrd forint addzott eredményt ért el az egyedi, nem konszoliddlt adatok szerint,
ami 5 szdzalékkal marad el a megel6z6 év eredményétél. A hazai és kiilfoldi lednyintézmények eredményét is tartal-
mazo konszoliddlt profit 824 milliard forintot tett ki. Az addzott eredmény csékkenését legnagyobb mértékben az ér-
tékvesztésképzés és az extraprofitadd elszamoldsa, valamint a kamatstop intézkedések hatdsa magyardzza, mely té-
telek eredményrontd hatdsat elsGsorban a kiugré kamateredmény kompenzdlta. A szektor sajattéke-ardnyos megté-
riilése (RoE) a 2021 végi 10 szdzalékrdl 9 szdzalékra, az eszkbzardnyos eredmény (RoA) pedig 0,9 szdzalékrdl 0,7 szdza-
lékra slillyedt. Bar a jovedelmez8ség szintjében nem vdltozott érdemben az el6z6 évhez képest, az elvart hozam emel-
kedése miatt az intézmények 55 szdzaléka esetében a profit a tékekdltség alatt helyezkedik el.

A bankrendszer konszolidalt tékemegfelelési mutatdja a 2021 végi, az osztalékkifizetési korldatozds miatti rekord magas
szintrél 1,5 szdzalékpontos cs6kkenés utdn 18,2 szdzalékot tett ki 2022 végén, mig a CET1 rdta 16,1 szdzalékot ért el.
A teljes kockdzati kitettségértékben 2022 sordn bekévetkezett névekedést a hitelkockdzati kitettségérték, azon beliil is
a vdllalkozdsokkal, illetve a k6zponti kormdnyzatokkal és kézponti bankokkal szembeni kitettségértékek befolydsoltdk
leginkdbb. A szavatolo téke emelkedésében az el6z6 évek eredménytartaléka és a CET1 téke névekedése volt megha-
tdrozo. A hitelintézeti szektor teljes tékekdvetelmény mutatd feletti szabad tékéje 1528 millidrd forintot (TREA-ardnyo-
san 4,2 szdzalékot) tett ki. Az intézmények tékehelyzete a nem auditdlt eredménnyel és a tékekévetelmények 2023
juliusataol érvényes szintjével szamolva is kielégité volt, a tékedttételi rata pedig szinte az ésszes bank esetében meg-
haladta a 4 szdzalékot, négydtédiik esetében pedig a 6 szdzalékot is.

7.1. A negativ tételek hatasat a kamatered-
mény novekedése kompenzalta

60. dbra: A hitelintézeti szektor dsszesitett adozds utdni A hitelintézeti szektor ad6zott eredménye csak mérsékel-
eredménye és vesztesége ten csokkent 2022-ben. A hitelintézeti szektor 2022-ben

700 MrdFt % 485 milliard forint adézott eredményt ért el az egyedi, nem
600 Nyereségek: 524,6 mrd Ft 13 L . . — . ,
500 Veszteségek: 39,2 mrd Ft konszolidalt adatok szerint, ami 24 millidrd forinttal (5 sza-
400 Netté eredmény: 485,4 mrd Ft
300
200
100

zalékkal) marad el a megel6z6 évi eredménytél (60. dbra).
Az egyedi szinten negativ eredményt elér6 intézmények

oo 0 szama mérsékeltnek mondhatd, mérlegf6osszeg szerinti

-200
-300
-400
-500
-600

20 részesedésik nem haladja meg a szektor 10 szazalékat, és
40 ezek minddssze 39 millidrd forint Osszegli veszteséget

s0 konyveltek el. A hazai és kiilfoldi leanyintézmények ered-

T T T T T Tt
w
o

-700 70 , 4 P s . a1y 2 .
-800 © g0 Ményét is tartalmazé konszolidalt profit 824 millidrd forin-
S 2 2 3 %3 3 8 5 5 8 2 8 & N . . .y . . ,
S 8 8 8 g 8 &8 8 88 g 8 o o tot tett ki, ami 26 millidrd forinttal (3 szazalékkal) maga-
~N o~ ~N ~N N N N N ~N ~N ~N ~N o~ ~N
[ Veszteségek Lo . . T . .
B Nyereségek sabb a 2021. évi nyereségnél. A pénzigyi vallalkozasok
A Nettd eredmény 2 sz s .
O Veszteséges intézmények mérlegféosszeg alapu ardnya (jobb skala) eredmenye Ugyanebben az ldoszakban 32 mllllard forlnttal

Megjegyzés: Konszolidalt alapon a veszteséges intézmények mérleg- 118 milliard forintra csokkent.

féosszeg-alapu ardnya 3,9 szazalék volt 2022 végén. Forras: MNB. e , , .
A sajatt6ke-aranyos nyereség (RoE) szektorszinten a koc-

kazatmentes hozam ala keriilt, és egyes bankok esetén a
tokekoltség alatt tartézkodik. Az alacsonyabb nominalis
eredmény és bévil6 sajattGke mellett a 12 havi gordalé
RoE a 2021 végi 10 szazalékrol 9 szazalékra mérsékl6dott
2022-ben. A meredeken emelkedd rovid kamatok miatt
azonban a sajatt6ke-aranyos jovedelmez6ség kockazat-
mentes hozam feletti prémiuma 2022. masodik felében
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61. dbra: A hitelintézeti szektor 12 havi gérdiil6 sajat
téke ardnyos addzott eredményének mérlegf6isszeggel

sulyozott eloszldsa
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ROE: 10% — 20%

ROE: -10% — 0%
s RoE: -20% alatt
===Hozamprémium (jobb skala)

RoE: 20% felett

RoE: 0% —10%

ROE: -20% — -10%
—Szektorszint(i RoE (jobb skala)

Megjegyzés: Havi idésor nem konszolidalt adatok alapjan. Hozampré-
mium alatt a 12 havi gérdilé RoE és az egyéves lejaratu diszkontkincs-
tarjegy hozamanak kilonbségét értjiik. A RoE esetében visszatekintd,
mig a diszkontkincstarjegy esetében el6retekinté hozamrdl van szé.
Forrads: MNB.

7. tabldzat: A bankok eloszldsa a sajdt téke ardnyos
jévedelmezdséqg (RoE) és az elvdrt tékekéltség (CoE)

alapjdn 2022 végén
CoE (2022)

14% < |Osszesen

<6%
6-8%
8-10%
10-12%
12-14%
14% <

Osszesen

RoE
(2022)

Megjegyzés: Mérlegf6osszeg alapjan sulyozva. Forras: MNB Banki
konjunkturafelmérés.

62. dbra: A hitelintézeti szektor addzds utdni
eredménytételeinek éves valtozdsa
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Mikadési koltségek f114 -1093
Egyéb . 74 -388
Céltartalék |

Kamatjovedelem - Egyéb
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Kamatjovedelem - MNB
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Osztalék . 31
Jutalék- és dijeredmény i - 784
Eredmény - 2022. IV. 1 485
-600 - 4‘00 - 2‘00 0 260 460 600 Mrd Ft

Megjegyzés: Jobb oldalon az eredménytételek 2022. év végi nomina-
lis szintje lathatd. A kamatjévedelem — MNB sor nem tartalmazza az
MNB-vel kotott derivativ tigyletek kamateredményét. *A bankadé so-
ron a pénzligyi szervezetek kilonadojanak (,,normal” bankadd), vala-
mint az extraprofitadd egylttes valtozdsa szerepel. Forras: MNB.
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mar folyamatosan negativ tartomanyban tartézkodott (61.
abra). Ennek kovetkeztében a bankok jovedelmez&sége
mérlegf6osszeg alapon a szektor kozel egyharmadanal
messze a t6kekoltség szintje alatt alakult (7. tablazat).
Ugyanakkor érdemes megemliteni, hogy a jovedelmez&ség
alakuldsa 2022-ben nem volt egyenletes: az elsé harom ne-
gyedévben egyre erGteljesebb romlast, mig a negyedik ne-
gyedévben markdans javuldst mutatott. A profitabilitds éven
belili ingadozdsat nagymértékben befolydsoltak a kor-
manyzati intézkedések és azok szamviteli elszdmoldsanak
mikéntje, valamint jelentds hatdsa volt az iranyadd kamat-
szint valtozdsdnak is. Mig az extraprofitadd elszdmoldsa az
intézmények tobbségénél a masodik negyedévre esett, ad-
dig a kamatstop intézkedések hatasa inkdbb a harmadik és
negyedik negyedéves eredményt érintette, az egész évben
emelkedd irdnyadd kamat pedig szintén a negyedik ne-
gyedévben tet6zott. Ennek tudhato be, hogy bar az év egé-
szét nézve az intézmények jovedelmi eloszldasdban csak
enyhe eltolddast tapasztaltunk az alacsonyabb jovedelme-
z8ségi kategoridk iranydba, addig a negyedik negyedévben
erdteljes javulas volt megfigyelhetd. A 12 havi gordiilé ado-
zas utdni RoE adatok alapjan a nyereséges hitelintézetek
aranya a negyedik negyedévben kozel 24 szazalékponttal
90 szazalékra nétt a harmadik negyedévhez képest, ami
még igy is elmarad a 2021. év végi 94 szazalékos aranytdl.

Az addozott eredmény mérsékelt csokkenése ellentétes
iranyu valtozasok ereddjeként allt el6. Az eredménycsok-
kenté tételek kozil az értékvesztésképzés 285 milliard fo-
rinttal nagyobb mértékben rontotta az eredményt 2022-
ben, mint 2021-ben (62. dbra). Ebben a ndvekedésben je-
lent8s szerepe volt a hazai bankok orosz és ukran kitettsé-
geire megképzett értékvesztésnek, még ugy is, hogy ezekre
a kitettségekre 2022. szeptember végéig megképzett 166
millidrd forintnyi értékvesztés kozel harmada a negyedik
negyedévben visszairdsra kerilt. Az eredményt csokkentd
tételek masik jelentds csoportjat a bankszektort terheld
adodk jelentették, amelyen belil az extraprofitadd elszamo-
lasa 227 milliard forint eredményronté hatdssal jart, mig a
2010 6ta hatalyban 1év6 banki kilénadd emelkedése 37
millidrd forint tobbletkiadast jelentett 2021-hez képest. A
részben a kamateredményt, részben pedig az egyéb ered-
ményt csokkentd kamatstop intézkedések becslésiink sze-
rint 2022-ben 0Osszesen 196 milliard forint veszteséget
okoztak a hitelintézeti szektornak, amelynek tobb mint fe-
|ét a negyedik negyedévben szamoltdk el az intézmények.
A 2021-hez képest kozel 54 milliard forinttal névekvd tranz-
akcids illeték hatasat szintén az egyéb eredmény valtozasa
tartalmazza, ugyanakkor e novekmény egy része athari-
tasra kerilt, igy a jutalék- és dijeredményt is novelte. A
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63. dbra: A féléves kamatjévedelem Gsszetevinek pénziigyi miveletek eredményhez vald hozzajarulasa 149
alakuldsa a hitelintézeti szektorban millidrd forinttal volt alacsonyabb az el6z6 évvel 6sszeha-

3000 MrdFt MrdFt 3 600 sonlitva, mig a m(kodési kéltségek novekedése szektor-
2500 2500 szinten 114 milliard forinttal volt magasabb, mint 2021-
i:gg iggg 2 ben. Ez utébbi eredményhatast fele-fele részben a szemé-
1000 1000 2 lyi jellegl raforditasok, valamint az igazgatasi koltségek és

500 500

az értékcsokkenés éves novekedése magyarazza.

1222 i:;o g A negativ tételek hatasat elsésorban a kiugré kamatered-
1500 1500 & mény kompenzalta. 2022-ben az eredményt javité tételek
200 e . o o . W 7 kézott a legjelent8sebb a netté kamateredmény 675 milli-
% % % § % ard forintos bdvilése volt, amely az MNB-vel szembeni,
EBetétek EaHitelek mérlegen bellili tételeken elért netté kamateredmény 779
;ngéké’ap'mk :z‘:;lt\::a‘l::;teredmény millidrd forintos névekedésébdl és az egyéb szektorokkal
Megjegyzés: Nem konszolidalt adatok alapjan. Forras: MNB. szembeni netté kamateredmény 104 milliard forintos csok-

8. tdbldzat: Az egyéb dtfogé jévedelemmel szemben kenésébdl tev6dott 6ssze. A kamateredmény bdviilését a

valés értéken értékelt (FVOCI) kétvénydllomdny hitelek, értékpapirok és betétek netté kamateredményé-

alakuldsa és dtértékelbdésének hatdsa a sajdt tékében Nk novekedése, és a derivativ lgyletek emelkedd kamat-

Eves raforditdsanak egyenlege adta (63. dbra). A legnagyobb

(millidrd forint) ‘ 2021 vége ‘ 2022 vége véltozds L, - i . 3
mértékben, 859 millidrd forinttal a hiteleken elért kamat-
Kétvényallomany (AC) 10519 11797 1278 3 B .
Kétvényallomany (FVOC) 2834 2loea 130 bevétel névekedett, amelynek mintegy fele a kamatstop-
Jegyzett téke 1426 1986 560 pal nem érintett, valamint az Gjonnan folydsitott vallalati
Halmozott egyéb atfogd jovedelem -88 -243 -156 / , Lo , Lo, . L,
i R e 44 144 Joo| €s haztartasi hitelek atlagos kamatszintjének névekedésé-
- fedezeti lgyletek tartaléka 58 113 4 b6l szarmazik.3* Az eszk6zoldali betétallomany kamatbevé-
Eredménytartalék 2632 2575 -56 . X Lo,
Uzleti év nyeresége 508 485 24 tele 807 milliard forinttal haladta meg a 2021. évi értéket,
Eeyéo toke ¢ tartalékok 1004 1442 348 ami els@sorban a jegybanki betétdllomany historikusan
Megjegyzés: Nem konszolidalt adatok alapjan. AC: amortizalt bekerii- magas kamatszintjének kdszénhet8. 2022-ben azonban a
lési értéken értékelt, FVOCI: egyéb atfogd jovedelemmel szemben va- forrasoldali betétallomany kamatraforditasai is jelentésen,

16s értéken értékelt. Forrds: MNB. . s . " P
mintegy 750 milliard forinttal novekedtek a megel6z6 év-

hez képest, amelybdl mintegy 300 millidrd forint szarmazik
a vallalati és haztartasi betétek atarazé6dasabal.®

Az emelked6 kamatkornyezet a kétvényallomany atérté-
kel6désén keresztiil mérsékelten csékkentette a szektor
sajat tokéjét. A bankszektor mérlegében lévé kotvényallo-
many tulnyomo része fix kamatozasu, ezért az emelkedé
kamatkornyezetben nettd jelenértékiik csdkken (6. keretes
iras). Ez az atdrazddasi hatds az értékpapir szamviteli beso-
rolasatol figgben valds értéken torténd értékelés esetén
az eredményben vagy a t6kében is megjelenhet. Bar a kot-
vényallomany tulnyomd tobbsége amortizalt bekerilési ér-
téken értékelt, amit nem érint az atarazddas, egy jelentfs,
2022 végén kozel 3000 milliard forintot kitevé allomany az
egyéb atfogd jovedelemmel szemben valds értéken érté-
kelt (FVOCI) kategoriaba tartozott, melynek atértékel6dése

34 A fennmaradé részt donté mértékben a gyorsabban atarazodo forint bankkézi hiteldllomany emelkedd kamatbevétele, kisebb részben a zémében
devizaban denominalt kiilféldi bankkézi hitelek kamatbevétele adja.

35 A fennmaradd részt donté mértékben a gyorsabban atdrazédé forint bankkozi betétalloméany emelkedé kamatkiadasai, kisebb részben a zémében
devizaban denomindlt kiilféldi bankkoézi forrasok kamatkiadasa adja.
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64. dbra: A hitelintézetek megoszldsa az eszkézardnyos

netto értékvesztésképzés szerint
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Megjegyzés: Mérlegféosszeg-alapu megoszlas. A zold kategdridk
nettd értékvesztés-visszairast, a piros kategéridk pedig nettd érték-
vesztésképzést jelentenek. Forrds: MNB.

65. dbra: A hitelintézeti szektor 12 havi eszk6zardnyos

eredménytételeinek alakuldsa
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Megjegyzés: Nem konszolidélt adatok alapjan. *A bankadd a pénzugyi
szervezetek kiilénaddjat (,normal” bankadd), valamint az extraprofit-
ado Osszegét jeloli. Forras: MNB.

66. dbra: A bankrendszer konszoliddlt t6kemegfelelése
és a teljes kockdzati kitettségérték
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Forras: MNB.

53 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2023. MAJUS

100 milliard forinttal csokkentette a bankrendszer t6kéjét
2022 folyaman (8. tablazat).

A negyedik negyedéves értékvesztés-visszairas jelentGs
részben az orosz és ukran kitettségekhez kapcsolédott.
2022 negyedik negyedévében az értékvesztést képzd intéz-
mények mérlegf66sszeg alapu ardnya egy negyedév alatt
18 szazalékponttal 69 szazalékra csdkkent, elsGsorban an-
nak hatdsara, hogy az orosz és ukran kitettségekre szept-
emberig megképzett értékvesztés kozel egyharmada visz-
szairasra kerlilt ebben az idGszakban (64. abra). A jelentés
visszairas ellenére azonban a negyedik negyedéves nettd
értékvesztés-képzés eszkdzaranyosan 0,13 szdzalékot tett
ki, ami nagysagrendileg megegyezik a jarvanyhelyzettel
terhelt 2020. év negyedéveinek atlagaval.

Az eszkOzaranyos kamateredmény a kiemelked6 mérleg-
dinamika ellenére is jelentésen javult 2022-ben. A 12-havi
gordulé eszkozaranyos eredmény (RoA) 2021 decemberé-
ben 0,9 szazalék volt, ami 2022 végére 0,7 szazalékra mér-
séklédott (65. abra). A mutatdszam csokkenését — a nomi-
nalis tételekhez hasonldan — az értékvesztésképzés és az
extraprofitadd elszamolasa vezérelte. Az emlitett tételek
rendre 39, illetve 38 bazisponttal mérsékelték a mutato ér-
tékét, amit a 67 bazisponttal névekvé kamateredmény
kompenzalt. A kamateredmény éves valtozasa eszkozara-
nyos szemléletben is kiemelkedd, ami a szektorszint(i atla-
gos mérlegf6osszeg kdzel 20 szazalékos éves béviilése mel-
lett valdsult meg. Az eszkdzardnyos miikodési koltségek
12-havi gordulé mutatdja 11 bazisponttal csokkent, ezzel a
torténelmi mélypontnak tekinthetd 1,6 szazalék ald stly-
lyedt.

7.2. Tovabbra is megfelel6 a szektor
tékehelyzete

A bankrendszer t6kehelyzete a t6kemegfelelési mutato
csokkenése ellenére is er6s sokkellenallo-képességrol ta-
nuskodik. A szektor konszolidalt t6kemegfelelési mutatdja
(TMM) 2022 els6 hdrom negyedévében csokkent, majd a
negyedik negyedév soran enyhén emelkedve 18,2 szazalé-
kot tett ki, mely 1,5 szazalékpontos mérséklédést jelent az
osztalékfizetési korlatozas miatt rekord magas 2021 végi
értékhez képest (66. abra). A CET1 rata 16,1 szazalékot tett
ki. Az auditalas hianyaban az eredménybe még be nem sza-
mithatd profit potencidlisan mintegy 1,3 szazalékponttal
javithatja a TMM értékét, viszont ez a profit a bankok osz-
talékfizetési terveinek fényében nem fogja teljes egészé-
ben a szektor tGkehelyzetét erdsiteni. 2022 soran a szava-
told téke 9 szazalékkal, mig a teljes kockazati kitettségérték
(TREA) 18 szazalékkal bévilt. A TREA emelkedésének 84
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67. dbra: A bankok eloszldsa a teljes tékekévetelmény
feletti szabad téke szerint a teljes kitettségértékkel

sulyozva
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-O-Szektor szint( szabad t6ke (jobb skéla)
Megjegyzés: A szabad t6ke tartalmazza a teljes évkozi vagy év végi
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telménnyel. A kategdridk a teljes t6kekdvetelmény feletti szavatold
t6ke szintjét jelolik a teljes kockdzati kitettségérték aranyaban. For-
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68. dbra: A teljes kitettségérték eloszldsa az
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Megjegyzés: Az alapvet6 téke teljes mértékben bevezetett fogalma
alapjan. A kategdriak a t6keattételi rata — vagyis a T1 téke és a mutatd
szamitasdhoz hasznalt teljes kitettségérték aranyanak — szintjét jelo-
lik. 2020 harmadik negyedévére vonatkozdan szamszerden, illetve ki-
tettség-alapon rendre a bankok csupan 75 és 84 szazalékara érhetd
el adat. Forras: MNB.

szazaléka a hitelkockazati kitettségértékekhez, ezen belil a
vdllalkozasokkal, illetve a kdzponti kormdnyzatokkal és
kozponti bankokkal szembeni kitettségértékhez volt kot-
hetd. A szavatold t6ke emelkedését szektorszinten legin-
kabb az el6z6 évek eredménytartaléka és a CET1 téke, azon
belll is a teljes egészében befizetett t6keinstrumentumok
novekedése magyarazzak. A TREA és a szavatold téke no-
vekedését a forint elmult évben tapasztalt leértékel6dése
egyarant érdemben befolyasolta.

A t6kemegfelelés tovabbra is biztositott, de a kormany-
zati intézkedések terhei és a hitelkockazatok emelkedése
erodalhatjak a bankok tékehelyzetét. A hitelintézeti szek-
tor szabad t6kéje TREA-aranyosan 2,1 szazalékpontos éves
csOkkenést kovetben 4,2 szazalékot, nominadlisan pedig
1528 milliard forintot tett ki 2022 végén (67. dbra). A téke-
fenntartasi puffer (CCoB) 50 széazalékos felhasznalhato-
saga, ami a szabad t6ke atmeneti emelését tette lehetdvé,
2022 végével megsziint, igy 2023-ban mar a teljes puffer-
kovetelményt teljesiteni kell. A teljes, nem auditalt ered-
ménnyel és a t6kekovetelmények 2023 juliusatél érvényes
szintjével szamolva — a rendszerszinten jelentds intézmé-
nyek t6kepuffere (O-Sll) és a tékefenntartasi puffer (CCoB)
rendre 50 és 100 szazalékban visszavezetett kdvetelmé-
nyével, valamint az anticiklikus t6kepuffer (CCyB) 2023. ju-
liusi 0,5 szdzalékos bevezetésével — TREA-alapon a bank-
rendszer 89 szazalékanak lenne 4 szazalékot meghaladd
szabad puffere.3® A 2023. julius 1-jén aktivalodo 0,5 szaza-
lékos CCyB-rata, valamint a 2024. januar 1-t6l élesedd, a
szavatold t6kére és a leirhatd vagy atalakithato kotelezett-
ségekre vonatkozd minimumkovetelmény (MREL) jelentds
forrasbevondsi igényt tdmasztanak az alkalmazkodasi
kényszerrel érintett intézmények részére 2023-ban.?” A t6-
kehelyzet alakuldsat a veszteséggel jard tovabbi potenciilis
kormanyzati intézkedések, illetve a hitelkockazatok poten-
cidlis tovabbi emelkedése miatti potldlagos értékvesztés-
képzés ronthatjak eléretekintve.

A tékeattételi kovetelményt a szektor minden intézmé-
nye teljesiti, szektorszinten jelent6s puffer mellett. 2021.
juniustdl a bankok szamara kotelezd érvény(ivé valt a 3 sza-
zalékos tGkeattételi kovetelmény teljesitése. A szektor t6-
keattételi mutatdja (LR) 2022-ben enyhén, 0,7 szazalék-
ponttal csokkent, igy 7,7 szazalékon allt az év végén (68.
abra). A mutatd csokkenését a teljes kitettségérték (ne-
vezd) alapvetd tékéhez (szamlald) viszonyitott nagyobb

36 2022 végén egy kisebb bank nem teljesitette az érvényben Iévé teljes t6kekdvetelményt, de a teljes eredménnyel szamolva megfelelne annak.

37 Az MREL- kovetelmények szamitdsanak alapelveirdl, illetve a sziikséges alkalmazkodas mértékérdl részletesen ldsd a Makroprudencidlis jelentés

2022 9.1. és 9.2. alfejezeteit.
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aranyu novekedése magyarazza, ezek rendre évi 14 és 5
szazalékos novekedést jelentenek. A csdkkenés ellenére a
szektor minden intézménye megfelel a t6keattételi kove-
telménynek, valamint kitettség-alapon az intézmények 82
szazalékanadl haladja meg a mutatd a 6 szazalékos szintet.
Az alacsonyabb, 3-5 szazalék kozotti LR értékkel rendelkezé
intézmények negyedik negyedévi pozitiv iranyu elmozdula-
sanak kdszonhet6en 2022 végén a mutatd a 4 szdzalékos
szintet kizardlag egy hitelintézet esetében nem érte el.

6. KERETES iRAS: NEM REALIZALT KAMATKOCKAZATOK A BANKI MERLEGBEN

e

A hitelintézetek miikodésének természetes velejardja, hogy a mérleg eszkoz- és forrasoldalan lévé tételek eltéré
gyorsasaggal és eltéré mértékben reagalnak a kamatkérnyezet valtozasara — azaz a bankok miikodése kamatkocka-
zattal jar. A kamatkockazat részben az eszkdz- és forrasoldali tételek eltérd lejarati szerkezetébdl kdvetkezik, hiszen a
bankok jellemzéen rovidebb futamidejl forrasokkal finanszirozzak magukat (melyeket meg kell Gjitani, illetve sziikség
esetén potolni kell), mint amilyen lejaratu eszkdzoket nyujtanak a gazdasag tobbi szereplGjének. A kamatkérnyezet
emelkedésének hatdsat meg lehet kozeliteni szamviteli és kdzgazdasagi szemléletben is. Szamviteli szempontbdl vizs-
galhato, hogy a hozamgorbe adott elmozduldsa hogyan hat a bankok egyes eredménytételeire, kiemelten a netto ka-
matjovedelemre és a pénziigyi miiveletek eredményére, 8 illetve az egyéb atfogd jovedelemmel szemben valds értéken
értékelt (FVOCI) eszkozok atértékelddése a banki tékére. A szamviteli hatasokat nagyban befolydsolja az, hogy a bankok
az egyes eszkdzeiket milyen mddon tartjak nyilvan a konyvekben: az amortizalt bekerilési értéken értékelt fix kamato-
zasu eszkozok esetében példaul — normal kortilmények kozott — a kamatkornyezet valtozdsa esetén sem jelentkezik
atértékelédési hatds, hanem a nettd kamatjovedelemben, id6ben szétporlasztva jelenik meg.

A kamatkockazat szempontjabdl a bankok altal Allampapir kitettségek a bankrendszeri mérlegfé6ésszeg ardnydban
és az amortizdlt bekeriilési értéken értékelt dllampapirok ardnya

% %
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gos é rté ké h ez k é p est. Egy ka mateme | ési SO k k ese- Megjegyzés: A szémviteli besoroldsra vonatkozé adatok nem teljeskorii bankrendszeri adatok. Forrds: EKB, EBA

tén csak a valds értékén értékelt allampapirok okoznak azonnali veszteséget a bankoknak, és az értékpapirok lejaratig

38 Kiilonb6z6 kamatsokk-forgatokdnyvek szamviteli besorolastdl fiiggd banki eredményre gyakorolt hatasardl az MNB 2020. majusi Pénzligyi stabi-
litasi jelentésének 10. keretes irdsaban is mutattunk be eredményeket, amely egy parhuzamos pozitiv kamatsokk esetén kétéves idéhorizonton
pozitiv eredményhatast mutatott.

39 A jelent8sebb bankokat tartalmazo, nem teljeskérd bankrendszeri adatok.
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torténd tartasa esetén értékik a névértékhez konvergal, ami a kezdeti veszteséggel ellentétes irdnyu valtozast ered-
ményez a banki jovedelmezdségben a hatralévé futamidé soran.

K6zgazdasagi értelemben azonban az amortizalt bekeriilési értéken nyilvantartott értékpapirok esetében is csok-
kenhet az eszk6z6k értéke. Ez az eszkdzok id6 elbtti térténd értékesitése esetén realizdlédhat*® — ahogy ez a Silicon
Valley Bank esetében is tortént (lasd e kiadvany 1. keretes irdsat). Az értékpapirok kamatkockazata azok atlagidejével
egyutt novekszik. Az atlagidé mértéke legf6képpen a téke gazdasagi értékének (economic values of equity, EVE) szami-
tdsaban kap szerepet, amelyet mind a szabalyozdi limitek, mind a 2. pilléres t6kekdvetelmény szamitasakor figyelembe
vesz az MNB, a bank altal alkalmazott szamviteli politikatol figgetlenil. Emellett a bankok az allampapir-portféliok aktiv
menedzselésén keresztiil, akdr fedezeti kamatswap lgyletek megkotésével is csokkenthetik azok banki jovedelmez6-
ségre és t6kére gyakorolt hatasat a kivant idéhorizonton. Az amortizalt bekerulési értéken nyilvantartott értékpapirok
allomanyanak atlagideje 3,5 év korul alakult 2022 végén, ami a két évvel kordbbi értékhez (4,3 év) viszonyitva szamot-
tevé csokkenést jelent.

A bankok a mérlegben jelentkez6 kamatkockazatot vagy egyes poziciokra (mikro hedge), vagy a mérleg kockazati
szerkezetébdl adodo nagyobb pozicidkra (portfélio hedge) vonatkozéan kezelik. A kockazatok kezelésének mértéke,
a fedezett poziciok aranya intézményenként eltéré lehet: tobbek kozott fligghet az Gzletpolitikatdl, a kockazatvallalasi
hajlanddsdagtol és a likviditasi helyzettél. A kockazat kezelésének legjellemz6bb mdédja a kamatcsereligyletek (swapok)
alkalmazdsa, amelyek kotését az MNB tobb korabbi programja keretén beliil is tdmogatta a bankok részére elérhetévé
tett, MNB-vel kothet6 swap ligyletek révén. Emellett az MNB fedezett hitellgyletei és refinanszirozasi hitelprogramjai
keretein belil is segitette a bankok kamatkockazat-kezelését.

A betéti allomany tulnyomo tobbségét ado latra sz6l6 betéti dllomany viselkedését modellezé banki gyakorlatok
nem egységesek, igy a konzisztens, szektorszintii becslések készitése nehézségekbe iitk6zik. Fontos hangsulyozni,
hogy a kamatkornyezet emelkedése nemcsak az egyes eszkdzoket, de a fix vagy kvazi fix kamatozasu forrasokat is ,,le-
értékeli”. Mig el6bbiek rejtett veszteséget, utdbbiak rejtett nyereséget jelentenek a bank szdmara. A kamatkockazat
el6retekint6 értékelése szempontjabdl tehat kulcsfontossagu, hogy milyen banki- és tigyfélarazasi és viselkedési gya-
korlatot feltételezlink ezen forraselemek — kiemelten a bankoknal elhelyezett betétdllomany —esetében. A szabalyozds
ad néhany szempontot, ami hatdssal van a modellezési keretekre és eredményekre. Ilyenek példdul a core alloméany*
maximalis ardnyanak vagy a becsiilt futamid6 maximalis hosszanak el6irdsa Gigyfélszegmensenként. Az allomdany kama-
tanak elGrejelzését és egyben a megfigyelt kamattranszmissziot tovabb neheziti, hogy annak értéke nagyban fligg a
referenciakamatok és a banki likviditas mértéke mellett egyéb, kevésbé egzakt tényez6ktdl (példaul tigyfelek pénzigyi
tudatossaga, alternativ befektetések elérhetésége) is.

A betétek tekintetében kulcsfontossagu az is, hogy azok egy likviditasi stresszhelyzetben mennyire hajlamosak a
gyors kidramlasra. A banki betétek illékonysaga szamos olyan mérhet6 tényez6tdl figg, amelyek alapjan kockazatok
azonosithatdk a banki betétdllomanyban. Turbulens id6szakban, amikor a bizalom csékken, a koncentralt betétallo-
many kockazatot jelenthet. J6 példdja ennek az SVB esete, amelynek betétdllomanya kiemelked6en koncentralt volt a
startup vallalkozasok irdnyaba, és kozel a teljes betétallomany a betétbiztositasi értékhatar feletti volt. Ezzel szemben
a magyar bankrendszerben a koncentraciét nével8 nagybetétek®? aranya a teljes betétallomanyon beliil a hazai nagy-
bankok donté tobbsége esetében 25 szazalék alatt van, és a betétbiztositas altal védett betétek aranya is joval maga-
sabb (atlagosan 61 szazalék), mint a cs6dbe jutott amerikai bank esetében volt.

A bankok kockazatvallalasi hajlandésagat a kamatkockazat tekintetében a szabalyozas is konzervativ keretek k6zé
szoritja, és ezt megfelel6 mértékii, évente aktualizalt t6kekovetelmény fedezi. A t6kekdvetelmény szamitasanak

40 |lletve kihatdssal van a bankok likviditasi helyzetére is, az ilyen értékpapirok fedezetként felhasznélasa esetén, mivel azok jellemzdéen piaci érté-
kikig terhelhet6k. Fedezett hitel bevonasa esetén ugyanakkor a jovedelmez8ségi hatas nem realizalodik.

41 Ergsen valtozd kamatkornyezetben is csak alacsony valdszin(iséggel dtarazddo, kozel 0 kamatrugalmassagu allomany.

42 Az 50 legnagyobb betét és azon betétek, amelyek a szavatold téke legaldbb 2 szdzalékat teszik ki.
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modszertanat az MNB évente fellilvizsgdlja, reagdlva mind a makrokornyezet, mind a kiilsé szabalyozéi kornyezet val-
tozasaira. Az eurdpai és hazai kamatkockazati szabalyozasrdl elmondhato, hogy az utdbbi id6ben egyre névekvé jelen-
tG@séggel bir. Az Eurépai Bankhatdsag (EBA) 2022 folyaman a banki konyvi kamatkockazathoz kapcsoléddan két szaba-
lyozdi technikai standardot (RTS) készitett, valamint feliilvizsgalta a vonatkozé irdnymutatést.*® A szabalyozdi doku-
mentumokat az EBA dontéshozd testiletei jovahagytak, hatdlyba lépésiik 2023 kdzepén varhatd. A hazai szabdlyozas
(ldsd MNB ICAAP-ILAAP-BMA mddszertani kézikonyv; kamatkockazati adatszolgaltatasok) koveti, illetve tobb tekintet-
ben kiegésziti, esetenként megel6zi az eurdpai fejleményeket. A banki kdnyvi kamatkockazat érzékenységének EBA
altal elvart mértékét — a bankokra egységesen alkalmazott médszertan mellett, a T1 t6ke ardnyaban — mérd ugyneve-
zett ,outlier”-teszt minden negyedévben vizsgalat ald kerul. A nemzetkdzi szinten kialakitott limitet Magyarorszagon

egyik bank sem sértette 2022 végén.

43 L4dsd RTS on SOT (EVE és NIl feltigyleti outlier teszt); RTS on STA (a gazdasagi tékeérték (EVE)- és a nettd kamatjovedelem (NII) érzékenység szamitas
standard mddszere); GL in IRRBB and CSRBB (iranymutatds a banki konyvi kamatkockdazat (IRRBB) és a banki konyvi hitel felar kockazat (CSRBB)
kezelésérdl).
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8. Szolvencia stressztesztek: megemelkedett kocka-
zatok, de magas sokkellenalld-képesség

Az elhuzodo orosz-ukrdn hdboru és eurdpai energiavdlsdg, tovdbbd a nemzetkdzi pénziigyi piacok tovagyliriizé
bizonytalansdga tovdbbra is érdemi lefelé mutato névekedési kockdzatokkal évezi a hazai bankszektor miikédési
kérnyezetét. gy a hazai bankszektor sokkellendllo-képességét felmérd stressztesztiinkben egy olyan dtfogd
forgatokényvvel szamolunk, amelyben a hazai gazdasdgi névekedés érdemben alacsonyabb az alappdlydhoz képest, a
globdlis kindlati problémadk és az elhizdédo geopolitikai fesziiltségek miatt csékken a kiilsé kereslet, és a fenndllo
bizonytalansdg miatt a hazai magdnszektor kockdzatkeriilése érdemben feler6s6dik.

A szolvencia stresszteszt eredményeit déntéen ez a nemzetkdzi makrogazdasdgi bizonytalansdg, illetve a magas
kamatkérnyezet hatdrozzak meg. A stresszpdlydn érdemi tobblet-értékvesztésigény jelentkezik, amelyben nemcsak a
makrogazdasdgi kockdzatérzékenységet, hanem az energiakéltségekre vonatkozo egyedi érzékenységet és a
kamatstop kockdzatmérsékl6 hatdsdat is megjelenitjiik. Az egyéb jévedelemkomponenseket mindkét pdlydn
nagymértékben befolydsoljak a kétéves horizonton dtdrazodé kamatozo eszkézék, igy a stresszpdlydn 6sszesen kézel
400 milligrd forinttal romlik a bankok jévedelemtermel6 képessége a hitelek értékvesztése el6tt. A sokkok
érvényesiilése kbvetkeztében az els6 évben jelentGsen mérséklédik a szektor addzott eredménye, amelyet a mdsodik
év végéig csak részben kompenzdlnak a folyamatosan javuld jévedelmezbségi folyamatok. gy a mdr jévéhagyott
tékeemeléseket is figyelembe véve nem alakul ki tékehidny a stresszteszt horizontjdnak végére, de a banki tékepufferek
szintje érdemben lecsGkken a stressz hatdsdra.

69. dbra: A GDP éves névekedési liteme az egyes 8.1. A sériilékeny kiils6 kérnyezetben érdemi

forgatékényvekben hitelkockazati veszteségek
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) stresszpdlya negativ globalis ndvekedési kilatasai a hazai
Forras: MNB. kildbalasi folyamatot is visszavetik (69. abra). A hazai
gazdasagi novekedés érdemben alacsonyabb az
alappalyahoz képest, ami mogott az ellatasi lancok zavarai
és a termel&kapacitasok sériilése huzodik meg. Ezen feliil
a kilsé inflacids kornyezet a vartnal magasabban alakul,
ami tartdsan begy(r(zik a hazai arakba is. A bizonytalan
koérnyezetben a maganszektor  kockazatkeriilése
feler6sodik, a vallalatok a korabban tervezett
beruhdzasaikat elhalasztjak, a hazai exportdinamika a
kiils6 kereslet romldsaval parhuzamosan mérséklédik. A
stresszforgatékonyv mentén tovabba a vallalatok
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70. dbra: Az értékvesztésképzés kumuldlt ardnya a

vdllalati hitelportfdliora
% %

‘ OStage 1l MStage2 MStage3 O Nettd hatas ‘

Megjegyzés: Nettd értékvesztésképzés a vallalati hitelportfolié bruttd
konyv szerinti értékének aranydban, az idGszak végi értékvesztés-

kategoriak szerint. Forrds: MNB.
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71. dbra: Az értékvesztésképzés kumuldlt aranya a
hdztartdsi hitelportfdliora
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‘ OStage 1l MStage2 MStage3 O Netto hatas ‘

Megjegyzés: Netto értékvesztésképzés a haztartasi hitelportfélio brutto
konyv szerinti értékének aranydban, az id8szak végi értékvesztés-

kategoriak szerint. Forrds: MNB.

72. dbra: A hitelezési veszteségek elétti eredmény
résztételeinek alakuldsa
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0O Osztalékbevétel

O Addzas el6tti eredmény értékvesztésképzés nélkil

Forrds: MNB.

|étszamleépitésbe kezdenek, igy a munkanélkiliségi rata
érdemben megemelkedik. A bérdinamika lassul, és a
rendelkezésre allé jovedelmek mérséklGdésén, illetve az
Ovatossagi tartalék képzésén keresztul a haztartdsok a
jovedelmiik nagyobb részét takarithatjdk meg, ezdltal a
fogyasztasukat nagyobb mértékben mérsékelhetik.
Mindezek eredményeképp a stresszpalyan a hazai GDP-
10

szazalékkal marad el az alappalyas elGrejelzés elsé és

novekedése kumuldltan 6 szazalékkal, illetve
masodik évétdl, amit a stresszpalyan az arfolyam érdemi
gyengllése és ezekkel Gsszhangban a két palya kozott

eltéré kamatkondiciok kisérnek.

A stresszpalyan felmeriilé kockazatok érdemi értékvesz-
téstobbletet eredményeznek, amiben az ligyfelek egyedi
sériilékenysége is szerepet jatszik. A makropalyakbdl
adddo kockazati érzékenység mellett ebben a forduldban
is érvényesitettik a vallalati tgyfelek energiaar-valtozasra
vald érzékenységét* és a kamatstop kockazatmérséklé ha-
tasait, utébbit az érintett kkv-tgyfelek esetében is. A ka-
matstop azonban implicit kockdzatot is hordoz az intézke-
dés kivezetését kovetSen. Ezt megjelenitendd a program
kifutdsat kdvetSen Stage 2 besorolast* alkalmaztunk a je-
lentds torleszt6részlet-emelkedést elszenvedd lgyfelekre.
Az értékvesztés-képzési igény Osszességében meérsékel-
tebb a 2022. novemberi Pénziigyi Stabilitasi Jelentésben
publikadlthoz képest, amelynek oka elsGdlegesen az, hogy a
makrogazdasagi kildtasokat illetéen sz(ikiilt a rés az alappa-
lya és stresszpalya kozott. Osszességében a teljes addicio-
nalis értékvesztés-képzési igény a vallalati portfélié esetén
két év alatt az aggregalt brutto konyv szerinti érték mintegy
5 szazalékat (70. abra), a haztartasi portfélié esetén pedig
3-4 szazalékat éri el (71. dbra) a stresszpalyan.

8.2. Markans stressz esetén is robusztus a
szektor tékehelyzete

A magas hozamkornyezetben realizalodo gazdasagi sokk
enyhén csokkenti a hitelkockazati veszteségek elGtt
szektorszint(

szamitott jovedelmezGséget.

Alappalydankon a jelenlegi magas hozamkérnyezet
normalizalédasat vetitjik el6re, mig stresszpdlyan egy
kezdeti sokk utan még magasabb szintr6l mérsékl6dnek a
kamatok. Ezzel 6sszhangban a netté kamateredmény is
csokken mindkét szcenaridban, azzal egyitt is, hogy a
szamolunk. A

kamatstop 2023 végi kivezetésével

44 Részletekrdl lasd az MNB 2022. novemberi Pénziigyi stabilitdsi jelentésének 9.1. fejezetét.

4 Az IFRS 9 sztenderd alapjan tehat jelent6s hitelkockazati emelkedésnek (SICR) tekintettik a torlesztési terhek jelentés emelkedését a program

kifutasa utan.
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SZOLVENCIA STRESSZTESZTEK: MEGEMELKEDETT KOCKAZATOK, DE MAGAS SOKKELLENALLO-KEPESSEG

73. dbra: A bankrendszer egyes eredménytételeinek és
szavatolo tékéjének alakuldsa a stresszpdlydn
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Megjegyzés: Két év alatti kumuldlt értékek. Az egyéb tételek

eredményhatdsa az alabbi elemekbdl all el6: OBA-, BEVA- és Szanalasi
alap dija, bankado, extraprofitadd, kulféldi leanybankok t6keemelési
igénye és a bankcsoportok adofizetési  kotelezettsége. Az
osztalékfizetések szintjét az eredmény és a t6kemegfelelés is befolyasolja
a palyakon. Forras: MNB.

stresszpdlya kumulalt netté kamateredménye Iényegében
megegyezik az alappalydéval. Az értékpapirokon és a
eszkozokon magasabb

jegybanki jelent6sen

kamatbevételek  keletkeznek a  stresszpalyan, a
tartalékkoteles allomany jelenleg érvényes kondicidi
ezeket a tobbletbevételeket a

mellett. Ugyanakkor

betétek és egyéb forraselemek magasabb
kamatraforditdsai teljes mértékben ellensulyozzak. A
lakossagi és vallalati hitelek netté kamateredményében
pedig nincs érdemi kiilénbség a két pdlya kozott, ugyanis a
stresszpalya magasabb kamatldbainak bevételnoveld
hatasat kioltja a nemteljesité hitelek novekedése miatti
bevételcsokkenés. Az alacsony gazdasagi novekedés
mellett mérsékelt szinten maradhatnak a lakossagi és
vallalati pénzigyi tranzakcidk, igy alappalyan a nettd dij- és
jutalékeredmény nem emelkedik tovdbb, stresszpdlyan
pedig még mérséklédik is. Feltevésiink szerint
stresszpdlyan szamottevéen mérséklédik a bankok altal
realizalt osztalékbevétel is, mig az egyéb tételek tobbsége
kis mértékben javitja a stresszpdlya eredményét.
Osszességében a hitelek értékvesztése nélkiili eredmény a
stresszpalyan két év alatt 371 milliard forinttal marad el az

alappalyara becsult eredménytdl (72. abra).

A stresszpalyan lényegesen kisebb tékeakkumulacio
valosulhat meg. A hitelezési veszteségek, valamint a
tarsasagi adot, rendszeres bankadét és extraprofit adot is
magukban foglald egyéb tételek kétéves horizonton
Osszesen tobb mint 2 ezer millidrd forinttal csokkentik a
szektor addzott eredményét a stresszforgatokdnyv szerint.
A sokkok
érvényesiilnek, és a kezdeti veszteségeket a lassan javuld

leginkdbb a  forgatdkoényvek elején
eredmények csak részben kompenzéljak. igy a szektor a
stresszpalya elsG évében veszteséges lesz, de a két év alatt

Osszesen is kozel 60 szazalékkal kisebb addzott eredményt

realizalnak a bankok az alappdlydhoz képest.
Osszességében a szektor mintegy fele akkora
t6keakkumulaciot tudna végrehajtani a

stresszforgatdkonyv két éve alatt, mint az alappalyan (73.
abra).
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74. dabra: A tékemegfelelési mutato darabszam alapu

eloszldsa
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O A bankrendszer t6kemegfelelési mutatdja

Megjegyzés: Fliggbleges vonal: 10-90 sz4zalékos tartomany, téglalap: 25-
75 szazalékos tartomdany. A szektorszintli atlag a teljes kockazati
kitettséggel sulyozott érték. Forras: MNB.

9. tdbldzat: A stresszteszt eredménye kiilénbdzé
tékekdvetelmények mellett

8 szazalékos tékekdvetelmény

Teljes tékekévetelmény mellett*

Alappalya Stresszpalya Alappélya Stresszpalya
2024. V. 2024. V. 2024.1V. 2024. V.
Tékehianyos bankok
t6keigénye (Mrd Ft) 00 0,0 0.0 00
Tékehis e
kehlanyosbankok dtagos | 00 00 00
t6keigénye** (szdzalékpont)
Téketdbblettel rendelkezd
bankok t6kepuffere (Mrd Ft) 3946 3456 1772 1522
Téketobblettel rendelkezé
bankok atlagos t6kepuffere** 13,8 13,6 6,2 6,0
(szézalékpont)
Megjegyzés: *Az adott negyedévre elGrevetitett kovetelmények.

**TREA-val sulyozott atlagok. Forras: MNB.
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A bankok egy sulyos stressz esetén is megériznék
hitelezési kapacitasukat. A teljes évkozi eredményt is
2022.
t6kemegfelelési mutaté mind az alappalyan, mind pedig a

tartalmazo, végi 18 szazalékos szektorszinti
stresszpalyan 20 szazalék folé ndvekedne, és a stresszpalya
értéke csak enyhén maradna el az alappalydétol. Ebben
szerepet jatszik egyrészt a dinamikus mérlegfeltevés
kisebb hiteldinamikaja és az emiatt alacsonyabb teljes
kockazati kitettségérték (TREA) (74. abra). Masrészt a
jovedelmezdség és a t6kemegfelelés alakuldsa egyes
maddositasat
(OCR)
stresszpalyén is teljesiteni tudjak a bankok. Osszességében

esetekben az osztalékfizetési tervek

igényelné, hogy a teljes t6kekovetelményt
azonban a stresszforgatokonyv els§ és masodik évének
végén sem meril fel t6kehiany egy intézmény esetében
sem, a pufferek szintje azonban a mérsékl6d6 TREA

mellett is érdemben csokken (9. tablazat).



KIEMELT TEMA: A BETETI KAMATTRANSZMISSZIO SZINTJE ES GYORSASAGA REGIOS OSSZEHASONLITASBAN

9. Kiemelt téma: A betéti kamattranszmisszio szintje
es gyorsasaga regios osszehasonlitasban

A bankrendszer mérlegf66sszegének kézel 40 szazalékat a lakossagi és vallalati betétek adjak, amelyek szerkezete,
kamatozasa és stabilitasa kulcsfontossagu a banki miikédés szempontjabél. A hitelintézetek mérlegében |évé lakos-
sagi és vallalati betétek dllomanya 2022. végén 28 ezer milliard forintot tett ki, ami a 73 ezer milliard forintos — nem
konszolidalt — mérlegf6osszeg kozel 40 szazalékat jelenti. A banki betétek teszik ki a bankrendszer finanszirozasanak
gerincét, mennyiségi és szerkezeti valtozasaik igy kozvetleniil befolyasoljak az intézmények finanszirozasi kockazatat
és likviditasi helyzetét, kdzvetetten pedig a profitabilitdst és t6kehelyzetet is. A valtozé kamatkérnyezetben kulcsfon-
tossagu, hogy a banki forrdsoldali betétek milyen itemben és mértékben kovetik le a jegybank kamatdontései altal

befolyasolt pénzpiacok kamatvaltozasait.

Az lgyfélbetétek kamatemelési ciklus kezdete 6ta megfigyelt lassu atarazodasa rovid tavon noveli a bankok profi-
tabilitasat és tékeakkumulacios képességét, de hosszabb tavon a betétallomany csokkenésének kockazatat is. Mi-
kozben a 3-havi bankkozi kamat szintje 2021. junius és 2023. februar kézott 15,2 szazalékponttal emelkedett, a bankok
altal a lakossagi és vallalati betétallomanyra fizetett atlagos kamatldb névekedése alig haladta meg a 3,6 szazalékpon-
tot (75. dbra és 76. dbra).*® A magas kamatkdrnyezet és az tigyfélbetétek lassu és alacsony szint(i atdrazédasa a likvi-
ditdsi és finanszirozasi kockdzatok folyamatos ellenérzését kdveteli meg a banki szerepl6ktdl, a betétek banki finanszi-
rozasban és likviditasban betdltott kozponti szerepét pedig a kozelmult nemzetkozi bankcsédjei tovabb nyomatékosit-

jak.

75. dbra: A vdllalati forint betétdllomadny dtlagos 76. dbra: A hdztartdsi forint betétdllomdny dtlagos
évesitett kamatldba és a 3 hdnapos BUBOR havi dtlagos évesitett kamatlaba és a 3 hdnapos BUBOR havi dtlagos
szintjének alakuldsa szintjének alakuldsa
% % % %
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Forras: MNB. Forras: MNB.

4 A betétallomanyba a teljes latra sz6l6- és lekotott dllomdnyt is beleértve.
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9.1. A hazai betéti kamattranszmisszio vizsgalata nemzetk6zi és historikus 6sszehasonlitasban

A kozép-kelet-eurdpai régid jegybankjai 2021-ben kamatemelési ciklusba kezdtek, azonban ezt a betéti kamatok
csak késleltetve kovetik. 2021 juniusa és novembere koz6tt a cseh, a magyar, a lengyel és roman jegybank is alapka-
mat-emelésbe kezdett, 2022 nyardn pedig az Eurdpai Kdzponti Bank is igy tett. A 3 hdnapos bankkézi kamatok Szlova-
kiaban nagysagrendileg 3, Romanidban 5, Lengyelorszagban 6, Csehorszagban 7, Magyarorszagon pedig 15 szazalék-
ponttal emelkedtek 2021 kézepe 6ta. A betéti kamatok azonban a bankkézi kamatoknal jellemz&en kisebb mértékben
novekedtek, igy a bankkdzi kamatokhoz mért betéti kamatmarzs emelkedett mind a haztartasi, mind a vallalati szeg-
mensben.

A betéti kamattranszmisszié elemzése soran a fennallé dllomany és az Uj lekdtések atlagos kamatszintje is vizsgal-
hato, am utobbit statisztikai sajatossagok torzitjak. A haztartasi lekotott betétek fennallé dllomdanyanak és az Ujonnan
lekotott betéteknek atlagos kamatszintje Szlovakidban, Csehorszagban, Lengyelorszagban és Romanidban az eurozo-
nahoz hasonldan az adott orszagon beliil kdzel azonos, az allomany a fenndll6 betétek dtdrazédasi idejének kdszonhe-
t6en kis lemaradassal kdveti az Uj lekotések kamatszintjét. Magyarorszagon azonban az Ujonnan lekotott betétek szer-
26dott kamatldba atlagosan majdnem kétszerese a mar fennallé betétallomdany atlagos kamatszintjének. Az Uj lekoté-
sek kamatszintjét tobb tényezd is felfelé torzitja: egyrészt a haztartasi szektor kamatstatisztikai tartalmazzak a haztar-
tasokat segit6 non-profit vallalkozdsokat és az egyéni vallalkozasokat, akik jellemz&en a lakossagnal magasabb kamat-
szintet képesek elérni (ugyanakkor ez a fennallé betétallomany atlagos kamatszintjét is felfelé befolyasolja). Masrészt
az Uj lekotések dsszegét és kamatszintjét érdemben felfelé torzitjdk a vagyonosabb haztartasok rovid lejaratu, hdnapon
belll akar tobbszori lekotései, amelyek magasabb 6sszeggel és igy — kiilondsen tobbszori lekotés esetén — magasabb
sullyal kerlilnek be a statisztikdba. Hazankban a magasabb kamatok jellemz6en csak a privatbanki tigyfelek szamara
elérhet6ek, mig az tgyfelek tobbsége tovabbra is 0 szazalék korili kamatszinttel taldlkozik a lek6tott betétek esetén
is. A statisztikai torzitas miatt a kovetkez6kben elsésorban a fenndllé dllomany atlagos kamatszintjének valtozasait
mutatjuk be.

s rr

A kamatemelések vallalati betéti kamatokba torténé begylir(izésében csak kisebb mértéki eltérések figyelhetok
meg a régidban. 2023 februarig Lengyelorszagban, Csehorszagban és Szlovakidban a 3 hdnapos bankkdzi kamatok
emelkedése nagysagrendileg 0,7 — 0,85 szazalékpont hijan megjelent a vallalatok fennalld lekotott betéti allomanyanak
kamatvaltozdsaban is. Magyarorszagon ez a kilénbség 1,5 szazalékpont, mig Romanidban a vallalati betétallomany
atlagos kamatszintje a 2021 oktéberében kezd6dott kamatemelési ciklus 6ta 0,1 szazalékponttal tobbet emelkedett a
referenciakamatnal. A visegradi orszagok koziil Szlovakia kivételével minden orszagban, még a gyorsabban alkalmaz-
kodd vallalati betétek esetében is az elmult 20 év legmagasabb betéti marzsa volt megfigyelhet6 a kamatemelési ciklus
egy pontjan (77. abra).

77. dbra: A bankkézi kamatok és a vdllalati lekététt betétdllomdny kamatkiilénbézete
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Megjegyzés: 3-havi simitott atlag. Forras: EKB.
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A lekotott betétek esetében a haztartasi szegmens atlagos kamatszintje mind az 6t vizsgalt orszagban kisebb mér-
tékben nétt és alacsonyabb szinten van, mint a vallalati betétallomanyé. Ennek szdmos oka lehet, példaul a vallalatok
nagyobb 6sszeg( lekotéseibdl kdvetkezd nagyobb alkuereje, a mélyebb pénziigyi tajékozottsaguk és az alternativ be-
fektetések jobb ismerete, valamint a bankvaltas vélt vagy valods koltsége az ligyfél szamdra. A vallalati és a haztartasi
lekotott betétdllomany atlagos kamatszintjének novekedése kozotti kiilonbség a régidban 1,6 szazalékpont alatt ma-
radt, mig Magyarorszagon 6,6 szazalékpont volt ez az érték 2023 februarban.*’ A 3 hénapos bankkézi kamatok néve-
kedése Lengyelorszagban 1, Csehorszagban és Szlovakidban pedig 2 szazalékpont hijan gy(r(zott at nagysagrendileg a
haztartasok lekotott betéteinek dllomdanyi kamatszintjébe. Romanidaban a haztartasok betéti kamatai nagyjabdl leko-
vették a referencia kamat valtozasat, mig Magyarorszadgon 8,1 szazalékponttal kevesebbet novekedtek annal. Ennek
hatasdra Magyarorszagon a haztartasi szegmensben az egész régiot tekintve is historikusan kiemelked6 kamatkiilon-
bozet alakult ki (78. dbra), melyet a komplexebb statisztikai modszerrel végzett becsléseink is megerdsitenek (7. kere-
tes iras).

78. dbra: A bankkézi kamatok és a hdztartdsi lekétott betétdallomdny kamatkiilénbézete

szazalékpont szazalékpont
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—Csehorszag —Magyarorszdg —Lengyelorszag ——Romania Szlovakia

Megjegyzés: 3 havi bankkozi kamatok és a kamatmarzsok 3 havi simitott atlaga alapjan. Forrds: EKB.

47 A latra sz016 betétek kamatszintje esetén is Magyarorszdgon a legnagyobb a kiilonbség a hdztartési és a vallalati szegmensben a 2021 jdniusa 6ta
tortént atlagos kamatnovekedés tekintetében. Mig a tobbi orszagban 0 és 0,5 szdzalékpont kozott szérddik a két szegmens kamatvaltozéasai kozotti
kilonbség mértéke, addig Magyarorszagon a vallalati szegmensben 2,6 szézalékponttal emelkedtek a latra sz616 betétek kamatai, a haztartasi szeg-
mensben pedig csak 0,5 szazalékpont ez a véltozas. Ennek kovetkeztében Magyarorszédgon a vallalatok a régid legmagasabb kamatkifizetését kap-
hatjak latra szol6 betéteik utdn, mig a haztartasok ugyanezen kamatszintje az 6t orszag atlagahoz kozelit.
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7. KERETES iRAS: A MONETARIS TRANSZMISSZIO HATEKONYSAGA A BETETI KAMATOKON
KERESZTUL A KELET-KOZEP-EUROPAI ORSZAGOKBAN WAVELET-TRANSZFORMACIO ALAPJAN

A monetaris transzmisszié egyik csatorndja az alapkamat-emelés hatdsara novekvé betéti kamatok megtakaritasész-
tonz6 — és egyben fogyasztas-visszafogd — hatdsa. E keretes irdsban megvizsgaljuk, hogy az alapkamat névekedését
milyen gyorsan és mekkora mértékben kovetik a betéti kamatok Magyarorszagon, a hasonlé gazdasagi adottsagokkal
rendelkezd KKE-orszagokban, illetve a legfejlettebb bankrendszerrel rendelkez6 EU-tagallamban, Németorszdgban. Az
atarazddas sebességének mérésére a wavelet-transzformaciot és -koherenciat haszndltuk.*® Ezzel a statisztikai méd-
szertannal az idésorokat kiilonb6z6 hosszusagu ciklusokra lehet bontani, és azt vizsgalni, hogy két idésor azonos hosz-
szusagu ciklusai mennyire szinkronizaltan mozognak egyutt a kapcsolat irdnyat és a késleltetés mértékét illetéen. Mivel
a monetaris politikai dontéshozatal szempontjabdl az lizleti ciklusoknak megfelel8, 2-8 év hosszusagu ciklusok a rele-
vansak, ezért azt elemeztiik, hogy a betéti kamatok 2-8 éves ciklusai hany honap késéssel kovetik a harom hdnapos
referenciakamat azonos hosszusagu ciklusait.

A betéti kamatok dtdrazéddsdnak sebessége a KKE-orszdgokban és Kilon vizsgaltuk a haztartasi és a vallalati szeg-

7 _Honap fleietoezdgpar Hénap ; mensben az Uj lekdtések és a lekdtdtt betétdl-
6 - 6 loméany* kamatldbat. Ahogy a leiré adatok is
mutattak, minden orszag esetében gyorsabb a

> e vallalati szektor betéteinek atarazédasa, mint a
£ " 4 haztartasi szektoré; hasonldképpen, az uj leko-
3 % - 3 tések kamatai gyorsabban valtoznak, mint az
2 % | , allomanyi kamatok. A magyar bankrendszer az
. % % ' i L, étéra,\zés gyo-r'saséga sziempontjébél f:\ Yizsgélt
. é Z Z I Z I . or?zagok ko’zul a Ieghatekonyab,bak kozott van’,
Haztartasok-Uj  Haztartasok-  Vallalatok- tj Vallalatok - NAEOEEEH €5 CHelfaEon sl
lekotések, éven  allomdny, legfeljebb  lekotések, éven  allomany, legfeljebb eredményekkel. A vallalati kamatok atarazo-
Ui S o TS oS dis kevsobmink gy honp ol mgtore

B Lengyelorszdg B Roménia O Szlovakia nik, a haztartasi Uj lekotések kamata b 1 ho-

Forrds: MINB. , , ) , ,
nap, az allomanyi kamatok 3 hdénap késéssel

kovetik a referenciakamatot. Ez azonban csak arrél ad informdcidt, hogy a bankok milyen gyorsan fejezik be az atarazast
egy alapkamat-valtozds hatasara, arrél azonban nem, hogy ez mekkora mértékii atarazédast jelent.

A transzmisszio betéti kamatokon keresztili hatékonysaganak értékeléséhez az atdrazddas sebességén felil igy azt is
figyelembe kell venni, hogy az alapkamat-emelés mekkora ardnya gydr(izik at a betéti kamatokba. Az eredményil ka-
pott késleltetési struktura figyelembevétele mellett, a magyar haztartasi betétallomany esetében azt kaptuk, hogy az
atarazodas sebessége 3 honap, ezért azt vizsgaltuk, hogy a betéti kamatok a 3 hdnappal korabbi referenciakamat hany
szazalékat teszik ki. A vdllalati betétek esetében ebbdl a szempontbdl is nagyon hatékony a magyar bankrendszer, a

48 A mddszertanrdl részletesebben példdul a 2021. decemberi Pénziigyi Stabilitas Jelentés ,A vallalati hitelezés és a redlgazdasag kapcsolatanak
elemzése wavelet-transzformacio segitségével” cim(, 4. keretes irdsaban lehet olvasni. A mddszertan fontos el6nye, hogy képes kezelni a struktu-
ralis toréseket, igy a 2021-ben kezd6d6 kamatemelési ciklusra kapott eredményeket nem torzitjak a korabbi idGszakok esetleg eltéré osszefliggései.

9 A lekotott betétek aranya a teljes betétallomanyon belll 2021 végén nagysagrendileg hasonld volt az dsszehasonlitott orszédgokban, ami aldl csak
Romania képzett kivételt. A véllalati szektor esetében ez az arany 8 és 15 szazalék kozott szorddott, mig a haztartasok esetén 7 és 21 szazalék kozott,
mig Romania esetén ezek az értékek rendre 31 és 45 szazalék.
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A monetdris transzmisszié hatékonysdga a betéti kamatok esetén a betéti kamatok alig maradnak el a referencia-
100 % KkEsorszageRuaniesiNemetors2aqaan % 100 kamattol, minddssze 3 szazalék a kiilonbség. A
90 - 90  hdztartasi betéteket vizsgalva azonban mar az
80 1 - 80 (jlekotések esetén is az egyik legkisebb, 80 sza-
701 ] 7 [ 7©  zalékos érték jellemzi a magyar betéteket.> Al-
60 - 60
5 | | 5o lomany tekintetében pedig kiugrdan a legrosz-
40 - L 40 Szabb, csak 48 szazalék a betéti kamatok refe-
30 / - 30  renciakamathoz viszonyitott értéke.
20 20
10 1 | 10 Osszességében a vallalati betétek terén nem-
0 - Lo zetkozi 6sszevetésben is hatékony a monetaris
REEETERECO) R Vel elaia- 1 VellEleil- transzmisszio, mivel a referenciakamat emel-
lekotések, éven allomany, lekotések, éven allomany,
beliili lekétés  legfeljebb kétéves  belili lekotés  legfeljebb kétéves kedése 1 honapon beliil szinte teljes egészé-
lekotés lekotés

ben megjelenik a betéti kamatokban. A haz-
’ B Németorszag A Magyarorszag M Csehorszag E Lengyelorszag @ Romania O Szlovakial .. ; , .,
tartasi betétek esetén azonban hidba nem ma-

Forrds: MINB.
rad el az atarazédas sebessége a referenciaor-

szagokban tapasztalhat6tdl, a kamatemeléseknek lIényegesen kisebb része érvényesiil a betéti kamatokban, igy a

haztartasi betéti kamatokon a transzmisszié is gyengébb, mint a tobbi orszagban.

A magyar betéti kamatokban nemcsak nemzetkozi 6sszehasonlitasban, de az elmult két évtized trendjei alapjan is
alacsony aranyban jelent meg az irdnyadd kamat emelkedése. A bankkdzi kamatok, valamint a vallalati és a haztartasi
szegmens lekotott betéteinek atlagos kamatszintje kozotti historikus kapcsolatot hibakorrekcidés modell segitségével
is megbecsiiltiik.>! Ehhez a becsléshez a 2003. janudr és 2021. junius koézotti id6szakot, azaz a jelenlegi szigorité ciklust
megel6z8 évek adatait hasznaltuk fel. Az azonositott empirikus kapcsolat alapjan — és a bankkozi kamatok 2021. junius,
valamint 2023. februar kozo6tti valtozasanak ismeretében — megbecsiiltiik azt is, hogy amennyiben a kamattranszmisz-
szi6 a kordbbi id6szakoknak megfelelGen alakult volna, akkor milyen betéti kamatszinteknek kellett volna megvaldsul-
nia a piacon a jelenlegi szigorito ciklus soran. Eredményeink alapjan a becsiilt kamatszint minden szegmensben maga-
sabb, mint a jelenleg megfigyelt dtlagkamatok (79. dbra). Az Gjonnan lekotott vallalati betétek esetében ez a kiilonbség
elhanyagolhatd, mig a vallalati fennallé betétdllomdany esetében a ténytranszmisszié 90 szézalékos a becsilt 100 sza-
zalékos szinthez képest. Az Ujonnan lekotott haztartasi betétek esetén a prediktalt kdzel 100 szazalékos transzmisszi-
6hoz képest 80 szazalékos transzmisszid figyelhet6 meg, azonban ez a mérték részben csak a kordbban ismertetett
torzitd tényezéknek koszonhetd. A kamatemelkedések mértéke a haztartasi fennalld lekotott betétallomany kamat-
szintjében jelentek meg aranyosan a legkisebb mértékben, és a multbeli tapasztalatok alapjan szamolt szinttél is ez
maradt el a leginkabb. Az elmult két évtized alapjan a rovid bankkozi kamatok 92 szazalékanak transzmissziéjat var-
hatnank, azonban 2023 februarig ennek csak 46 szdzalékdval emelkedtek a haztartdsok betétdllomanyanak kamatla-
bai.

%0 Az j lekotések atlagos kamatszintje 2023 februarban 13 szézalék volt, ezt az értéket ugyanakkor felfelé torzitjdk a korabban is emlitett tényezék:
a haztartasokat segit6 non-profit vallalkozasok magasabb kamatszintje és a privatbanki tigyfelek rovid lejaratt (akdr néhdny napos) lekotései.

51 A hibakorrekcids modell a vizsgélt idésorok (a bankkozi kamatldbak és valamely betéti kamatldb-idGsor) kozotti kapcsolatot egy hosszu tavi —
egyensulyi — kapcsolatra, és egy rovid tavu — az egyensulyhoz vald visszatérést leiré — egyenletre bontja fel.
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79. dbra: Magyarorszdg betéti kamatszintjeinek szegmensenkénti vdltozdsa a bankkézi kamatok vdltozdasdanak
szazalékaban és a vdltozdsok becslilt potencidlis szintje
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Megjegyzés: A referenciakamat a 3 hédnapos BUBOR, a becslés historikus adatok alapjan hibakorrekciés modellel készilt. Forras: MNB.

A transzmisszio historikus tapasztalatoktdl valé elmaradasa a bankkozi és betéti kamatok k6zotti kapcsolat struktu-
ralis megvaltozasat jelzik. A betéti kamatok tehat 6sszességében a kordbban megszokotthoz képest lassabban kovetik
a bankkozi kamatok valtozasat. Ennek tobb oka is felmerilhet:

e A bankok likviditasi helyzete bdséges, a hitel-betét mutatd jelenlegi szintje historikus 6sszehasonlitasban
alacsonynak szadmit, mig a likvid eszk6zok az 6sszes eszkdz ardnyaban magas szintet értek el. A bankoknak
tehat nincs sztikséglk addiciondlis likviditasra, igy nem kényszeriilnek a betéti kamatok finanszirozasi okokbal
torténd emelésére.

e A banki betéteken kiviil is vannak konnyen elérhetd megtakaritasi termékek, érdemben magasabb hozam-
mal. A lakossagi dllampapirok évek 6ta jelent6sen magasabb hozamot biztositanak a megtakaritdknak, mint
amit a banki betéteken elérhetnek, mikézben likviditasi profiljuk hasonld. A banki betétekben vélhetGen a
kevésbé hozamérzékeny hdaztartdsok takarithatnak meg, akik nem késztetik a bankokat a kamatemelésre.

e Aversenyhelyzet is jelentGs szerepet jatszhat az alacsony betéti kamatok kialakulasaban. Erre utal tébbek
kozott az is, hogy a vallalati betéti piacon — ahol a vallalatok és a bankok kdzotti targyalasi pozicio kiegyenli-
tettebb — magasabb kamatlabak figyelhet6k meg. A haztartdsok esetében a banki versenyt korlatozhatja a
bankszamlavaltas nehézsége és korilményes jellege is, ami a bankok motivacidjat is limitalhatja a betéti ar-
verseny elinditdsa terén.

e A haztartasok pénziigyi tudatossaganak alacsony szintje. A felmérések szerint a hazai haztartasok pénzigyi
tudatossdganak és pénziigyi tudasanak terén azonosithatéak hianyossagok. Emiatt szamos olyan haztartas
lehet, amelyik nem tudja felmérni, hogy a magas inflacid ellenére alacsony betéti kamatok a vagyonuk real-
értelemben torténd csdkkenéséhez vezetnek.

e A kormanyzati intézkedések. Végezetil a bankok drazasi dontéseit befolyasolhatjak az eszkozoldal egyes té-
teleire, illetve az egyes betétekre kiszabott kamatstopok is, ahogy az extraprofitadd és egyéb banki terhek is.
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9.2. A betétallomany és a megtakaritasok szerkezeti valtozasai

A betéti kamattranszmisszié gyorsasaga és mértéke meghatdrozo a betétallomany mennyiségi és szerkezeti valto-
zasainak tekintetében. A banki szerepl6k a kamatok alakitasan keresztil képesek befolyasolni tigyfeleik viselkedését
megtakaritasi dontéseikben. A forintbetétek lassu dtdrazéddasa hozzdjarul a devizanemek kozotti szerkezetvaltds erd-
sodéséhez és a megtakaritasok atcsoportositasan keresztiil a betétadllomany csokkenésének esélyét is noveli. Az alab-
biakban a vallalati és haztartdsi betétek mennyiségi alakuldsa mellett a lejarati és denominacids valtozasokat is bemu-
tatjuk.

A vallalati forintbetétek esetében hatdrozott atvaltas latszik a latra sz6l6 betétek fel6l a lekotott betétek iranyaba.
A villalati lekotott betétek dllomdnya a 2021. junius végi 1290 millidrd forintrol 2023. februar végéig 3500 milliard
forintra n6tt, mikdzben a latra szo6l6 forint vallalati betétek dllomanya mintegy 740 milliard forinttal csokkent. A valto-
zasok eredményeként a vallalati lekotott forintbetétek aranya 21 szazalékpontos ndvekedést kovet&en 37 szazalékot
tett ki 2023. februar végén (80. abra). A vallalati betétek szerkezetének eltolddasat a hosszabb lejaratok felé az Gjonnan
lekotott betéteken elérhet6 kamatok latra sz616 betétekhez viszonyitva jelent8s prémiuma valtotta ki, amely 2023.
februdrban 13 szazalékpontot tett ki.

A haztartasok forintbetét-allomanyanak lejarati szerkezetében nem tértént érdemi valtozas a kamatemelési ciklus
kezdete 6ta. A haztartasi lekotott betétek allomanya a 2021. janius végi 2200 milliard forintrdl 2023. februar végéig
2030 milliard forintra csokkent, mikozben a latra sz6l6 forint haztartdsi betétek allomanya mintegy 110 milliard forint-
tal bévilt. A valtozasok eredményeként a haztartasok lekotott forintbetéteinek aranya enyhén csokkent és 20 szaza-
lékot tett ki 2023. februdr végén (81. abra). A haztartdsi betétek lejarati szerkezetének a vallalati szektorhoz képest
latott ellentétes iranyu valtozasa a lekotott betétek atarazdédasanak eltérésébdl adodik.

80. dbra: A teljes vdllalati forint betétdllomdny lejdrati 81. dbra: A teljes hdztartdsi forint betétdllomdny
szerkezete és a lek6tiott betétek ardnya lejarati szerkezete és a lekétitt betétek ardnya
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Forras: MNB. Forrds: MNB.

Mind a vallalatok, mind a haztartasok esetében nétt a devizabetétek aranya. A szakirodalom dollarizaciénak/euroi-
z4cidnak nevezi azt a folyamatot, amikor egy kiilféldi pénznem atveszi a hazai fizet6eszkoz értékmeg6rz6 és csereesz-
koz funkcidjat. A folyamatot tobb tényezd is motivalhatja, a leggyakoribb a magas inflacids kornyezet és a hazai fize-
t6eszkoz erbteljes volatilitasa, gyenglilése. Hatdsdra a monetdris transzmisszid 0sszetettebbé és kevésbé hatékonnya
valik, illetve gyakran novekedési dldozatokkal is jar. Az elmult hénapokban hazankban nétt az euroizacié kockazata,
azonban szintje tovabbra is alacsonynak tekinthetd. A vallalati devizabetétek néttek, mig a forintbetétek csokkentek
az elmult hdnapok tranzakcioit tekintve. A vallalati devizabetétek 2022 eleje és 2023 februar vége kozott 1240 milliard
forinttal béviltek, mig a forintbetétek 474 millidrd forinttal mérséklédtek a tranzakcidkat tekintve (82. abra). Az arfo-
lyam valtozasa és a tranzakciok alakulasa egylttesen azt eredményezte, hogy a vallalati devizabetétek aranya a teljes
betétallomdanyon belil 5 szdzalékpontos névekedést kovetSen 38 szdzalékot tett ki 2023. februar végén. A haztartasok
betétallomanyaban a vallalatokhoz hasonldan nétt a devizabetétek aranya. A haztartasi devizabetétek 2022 eleje és
2023 februar vége kozott 608 millidrd forinttal béviltek, mig a forintbetétek 967 milliard forinttal mérséklédtek a
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tranzakcidkat tekintve (83. abra). Az arfolyam és tranzakcios valtozasok egyuttes eredményeként a haztartasi deviza-
betétek aranya a teljes betétallomanyon belil a vallalatokhoz hasonldan 5 szdzalékpontot ndvekedett és 20 szazalékot

tett ki 2023. februar végén.

82. dbra: A vdllalati betétek évenkénti kumuldlt 83. dbra: A hdztartdsi betétek évenkénti kumuldlt
tranzakcios névekedése devizdlis megbontdsban tranzakcios névekedése devizdlis megbontdsban
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A haztartasi betétek tekintetében 2022. szeptember 6ta 6sszességében csékkenés figyelheté meg. A haztartasok
betétallomdanya 2022. szeptember és 2023. februar k6zott 608 milliard forinttal csokkent a tranzakcidkat tekintve (84.
abra). E csokkenés egyrészt a megtakaritasok részleges felhasznalasat tiikrozi, masrészt a megtakaritdsok atcsoporto-
sitasanak kovetkezménye. Ebben az id6szakban mintegy 1850 millidrd forinttal nétt a haztartasok altal tulajdonolt
allampapirok és befektetési jegyek allomdanya. A haztartasok betéti megtakaritasai a nettd pénziigyi vagyon aranyaban
is csokkentek, 2022 végén 18,5 szazalékot tettek ki a nettd vagyon ardnyaban, amely mintegy 1,5 szazalékponttal ala-
csonyabb az egy évvel kordbbi értéknél. Mindekdzben a haztartdsok nettd pénziigyi vagyona nomindlis értelemben
még 8 szazalékot meghaladva béviilt, redlértelemben azonban mar csdkkent. A haztartasok redlbérének csokkenése
tovabb mérsékelheti a pénziigyi vagyon béviilését, ami a haztartasi betétek vonatkozdsaban noveli a tovabbi allomany-

csokkenés kockazatat.

84. dbra: A hdztartdsok belféldi banki betét, befektetési jegy, valamint dllampapir tranzakcidinak és a betétek nettd
pénziigyi vagyon ardnydnak alakuldsa
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MELLEKLET: MAKROPRUDENCIALIS INDIKATOROK

1. Kockazati

étvagy

1. dbra: A fébb kockdzati indexek
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2. Kiilsé egyensuly és sebezhetGség

3. dbra: Az egyes szektorok GDP-ardnyos finanszirozdsi igénye
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2. dbra: A fébb piacok implikalt volatilitdsa
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4. dbra: A GDP-ardnyos kiilsé finanszirozdsi igény és
a finanszirozds szerkezete
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5. dbra: GDP-ardnyos netté kiils6 addssdg
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3. A makrogazdasag teljesitménye

7. abra: A GDP és komponenseinek vdltozdsa
(az el6z6 év azonos idészakdhoz képest)
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6. dbra: Egyes szektorok mérleg szerinti GDP-ardnyos nyitott
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8. dbra: A foglalkoztatottsdgi rdta és a netto redlkeresetek
vdltozdsa (az el6z6 év azonos idészakdhoz képest)
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10. dbra: A versenyszektor vdllalati redl-ULC vdltozdsa
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11. dbra: Agazati csédrdtdk 12. dbra: Feldolgozdipar aldgainak csédrdtdi
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—Forint/svéjci frank arfolyam ——Forint/euro arfolyam
——Forint/dollar arfolyam —Implikalt volatilitds ~ ——Visszatekintd volatilitds

Forras: Reuters. Forras: Bloomberg, MNB.
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17. ébra: Uj vdllalati hitelek kamatfeldra
(BUBOR, illetve EURIBOR felett, 3 havi mozgddtlag)

bézi ¢ -
250 azispon bazispont 450
400 ~ + 400
350 + r 350
300 + r 300
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3 . cB A .~I~,.,..|-,h- .
. 1y Vet
150 A - Lt I 150
- 100

@ S < o
o4 N8 o o
o © o o

o0
et
o
N & R & N

——1 M euro alatti forinthitelek — - -1 M euro f6l6tti forinthitelek
- - -1 M euro fol6tti eurohitelek ——1 M euro alatti eurohitelek

Forras: MNB.

Eszkozarak

19. dbra: MNB-lakdsdrindex telepliléstipus szerint megbontva
% %

475 475
450 + r 450
425 + r 425
400 + r 400
375 4 r 375
350 + r 350
325 4 r 325
300 + r 300
275 + r 275
250 + r 250
225 4 r 225
200 + r 200
175 4 r 175
150 o r 150
125 4 r 125
100 - r 100
75 r 75

50 VT 50

—Budapest - redl Vérosok - redl
——Kozségek - real

—Kozségek - nominalis

Forras: MNB.

—Varosok - nominalis

—Budapest - nominalis

21. dbra: F6bb magyar és kelet-eurdpai tézsdeindexek
éves hozama

% %
150

125

100

75

50

25

-25

-50

-75

-100

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

—BUX —BUMIX —CETOP

Forras: BET, portfolio.hu.

18. dbra: Uj hdztartdsi forinthitelek kamatfeldra
(3 hénapos BUBOR-kamat felett)

szdzalékpont szazalékpont

30

©
Pl
o
N

<
—
o
I

7]
—
o
g

— - -Lakdshitel ——Szabad felhasznaldsu jelzéloghitel ——Személyi hitel

Forras: MNB.

20. abra: Az dllampapir-indexeken és a pénzpiacon realizdlt
évesitett hozamok
% %

S 1 W ™Y 0 O O «F N M <T 1N O™ 0 O O - N m
O O 0O ©0 © © @ d d o o4 A =3 o4 A o o o N
O O O O O O O O O O 0O O O O o O O O o o
N AN AN NN NN NN AN N NN NN NN N NN
——MAX index = -:RMAXindex ——1 hetes BUBOR

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

22. dbra: A nem pénziigyi vdllalati szektor GDP-ardnyos

eladdsodottsdga
% %

90

80
70
60
50
40
30
20
10

= = =>!

AN O SN ON®ONO A NOTENON®OOO N
OO0 0000000 dododododddoddddaN~N
O OO0 0000000000000 000 o0 oo
NN NANNQRAASNNSNNQANQCSSQ

[ Belfoldrél felvett hitelek
— - Hitelek eurozdna

I Kulfoldrél felvett hitelek
— Devizahitelek

Forras: MNB, EKB, Eurostat.

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

0 b A A 0
\ Ty
£ \ - AY [
5 , 1, 5
-10 ~ t -10
-15 1 t -15
20 -20
= =
o s I~ o N o S N
o o o Ll == —
o o O O o o
~N o~ ~N N NN N N

— = Hitelek tranzakci6 alapu éves névekedési titeme

——Hitelek nominalis éves ndvekedési Giteme

Forras: MNB.

26. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelek értékvesztéssel vald
fedezettsége a hitelintézeti szektorban

% 5
100 = % 100

O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek)
# 90 napon tdl késedelmes hitelek értékvesztéssel valé fedezettsége
X Nemteljesit6, de 90 napon beliil késedelmes hitelek fedezettsége
® Nemteljesitd hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége

Forras: MNB.
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23. dbra: A nem pénziigyi vdllalati szektor belféldi banki

hiteleinek denomindcids szerkezete
Mrd Ft %

14 000

12 000

10 000

8000

6 000

4000

2000

—Devizahitelek aranya
(jobb skala)

[N USD Bm CHF Bl EUR mEm HUF

Forrds: MNB.

25. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer nem pénziigyi vdllalati

hiteldllomdnydnak tranzakcio alapu negyedéves valtozdsa
Mrd Ft Mrd Ft

700 700
600 600
500 500
400 400
300 300
200 200
100 100
0 0

-100 -100
-200 -200
-300 -300

EmERovid lejarati  HosszU lejarati  —Osszesen

Forras: MNB.

27. dbra: A bankrendszer vdllalati hiteldllomdnydnak érték-
vesztéssel valo fedezettsége dgazatonként

% %
10 = - 25
o 09
8 <><><><> r 20
PN ol
o
6 - r 15
4 A r 10
| o
2 7<><>i<> || i <> i || | B
i T 0
Sl ¢ ¢l ol ol of of ¢ ¢ 9| ¢ | 6| 6| 6| U Sl ¢l gl ol ol ol ¢ ¢l ¢l ¢ ol 6l uf 6| ol Jf & & ¢ ¢ & U
9| 9| 0| 0| 9| 5| 2| 3| 3| 0| ©| ©| 5| 3| 3| 3| 3| 3| 9| O 0| 0| 3| 5| 3| 3| 9| 0| O O| 5| 3| 3| 3| T T I T D] D
0| =
S|o S|olo|slolg|S
Mezé- |Feldolgozd | Epitsipar Keres- |Széllashely,| Széllitas, | Ingatlan- Nem
gazdasag ipar kedelem, | vendég- |raktarozas,| gyek, pénziigyi
javitas latas gazdasagi | vallalatok

posta,
avkozlé Osszesen

mmErtékvesztéssel valo fedezettség ©-Agazat sulya (jobb skéla)

Forras: MNB.
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28. dbra: A hdztartdsok eladdsodottsdgi mutatoi nemzetkézi

29. dbra: A haztartdsok torlesztési terhe

osszehasonlitasban
70 12 % 70
60 //-/\_/\ 60
50 | I 50
40 - r 40
30 | I 30
20 L 20
10 + I 10

0 B L o o e e L e e e L e e ¢

—=-Haztartasok hitelei/GDP W T6ketorlesztés/rendelkezésre all6 jovedelem

—=Pénziigyi két./ pénziigyi vagyon O Kamattérlesztés/rendelkezésre all6 jovedelem
——Haztartasok hitelei/GDP - Eurozéna

—Pénziigyi kot./pénzigyi vagyon - Eurozéna

Forréas: MNB, EKB. Forras: MNB.
31. dbra: A pénziigyi kzvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek

. dbra: A pénziigyi kézvetitd hd isi hiteleinek [ L , i 4
30. dbra: A pénziigyi kozvetitdrendszer haztartdsi hiteleine negyedéves tranzakcio alapu bontdsa f6bb termék és devizdlis

éves névekedési liteme

. megbontdsban
% %
80 80 Mrd Ft Mrd Ft
500 500
70 + 70
60 L 60 300 300
50 1 S0 100 100
40 L 40
30 | L 20 -100 -100
20 | F 20 -300 -300
] M /A\//\’\ 1o -500 -500
O b Lt S e 0
-10 L 10 -700 -700
-20 -20 -900 -900
—Hitelek éves névekedési lteme (tranzakci6 alapu) B Lakas forint I Fogyasztdsi és egyéb forint
—Hitelek éves névekedési iiteme (nominalis) [oLakés deviza EmIFogyasztasi és egyéb deviza
—Netto hitelfelvétel
Forras: MNB. ,
Forras: MNB.
. . . . L 33. dbra: Haztartdsok hiteleinek fedezettség szerinti
32. dbra: Hdztartdsok hiteleinek denomindcios szerkezete , f g
Mrd Ft % megbontdsa
12 000 > 90 Mrd Ft %
12 000
10 000
10 000
8000 8000
6000 6000
4000 4000
2000 2000
0 0
<
=)
o
o~
ESForint hitelek EMIDevizahitelek —Devizahitelek aranya (jobb skdla) B Jelzdlogfedezetd CIGépjarmiifedezet(
va EmFedezet nélkil babavaré nélkul [ Babavard
r is: MINB —Jelzaloghitelek ardnya (jobb skéla)
orras: . "
Forras: MNB.
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34. dbra: A hdztartdsok uj folydsitdsu bankrendszeri 35. dbra: A nemteljesit6 hdztartdsi hitelek értékvesztéssel valo
lakdshiteleinek LTV szerinti megbontdsa fedezettsége
100 o % 100 100 7 % 100
% % 90 L 90
80 e L 80
80 | i
| 70 4 L 70
70 | 60 - 3% I L 60
60 60 50 | . HH T e®%0e 50
XXl
50 50 40 ol s XXXxxxxxxxXxxxxx XX 40
40 40 30 | 3¢, O 500X L 30
30 20 b 20
20 20 104 B
0+ e+ 0
10 10 I T 0 T ST S S S S
TN T TS T T TR T TS TGN
0 0 g 8 8 8 8 8 8 8 8 & & 8
N ~N N ~N N N ~N N N N N N

O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek)
# 90 napon tdl késedelmes hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége
® Nemteljesitd hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége

X Nemteljesits, de 90 napon beliil késedelmes hitelek fedezettsége

Forras: MNB. Forras: MNB.

O = N M < w0 0 O O o~
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2004, |

[¥a) 0 D
o O ©O O 9
o O © O O
N N N NN

B70%<LTV @50%<LTV<70% m30%<LTV<50% mM0%<LTV<30%

36. dbra: A hitelintézetek haztartdsi hiteleinek értékvesztéssel , . . . .
37. abra: A hazai bankrendszer nyitott deviza pozicidja

valo fedezettsége Mrd Ft rd Ft
Mrd Ft % 7 000 7 000
4500 18
2000 | 16 5000 5000
3500 + 14
3000
3000 A 12 3000
2500 - Ry 10 1000
2000 4 \\, s 1000 o
1500 T 6
L8 -1 000
1000 + r 4 -3 000
500 1 I I I I L2
-3 000
0 smal g -5 000
R S R N R R N ==
QUINRIRIRTINRIR(RT N S[R(S]TTTN N]lQ O 0O 00900 dododddddodod oA N NN~
O O O O O 0O 0O 00000000 0 O O O O
Lakashitel - | Lakashitel - Szabad Személyi és | Folyészamla| Gépjarmi AR L A R N TR L
piaci | tamogatott ffelhasznalasti  ruhitel hitel Teljes nyitott pozicid ——Meérleg szerinti nyitott pozicié
kamatozasu jelzéloghitel
_ _ —Mérlegen kivili tételek ——Kulfoldiek nettd swap allomanya
‘ mm Allomany ——Ertékvesztés/allomany (jobb skala) ‘
, Forras: MNB.
Forras: MNB.
38. dbra: A bankrendszer drfolyamkockadzati kitettsége 39. dbra: A bankrendszer 90 napos dtdrazdsi rése
% 9 9 %
20 =~ % 20 20 2 220
10 4 r 10 10 4 r 10
0 + r o 0 - ro
-10 r-10 -10 A t -10
220 4 r -20 -20 4 r -20
230 4 r -30 .30 A r -30
40 1 [ -40 -40 -40
50 50 Nem Latraszolo Nem Latraszélo Nem Nem
o o korrigalt |betétekkel | korrigdlt |betétekkel | korrigdlt | korrigalt
Forinttobblettel Devizatébblettel Korrigalt Korrigalt
rendelkezé bankok rendelkezé bankok
iix . . . c HUF EUR usD CHF
Sajatt6ke-aranyos nyitott devizapozicio

[02009.dec. [@2010.dec. H 2011.dec. m2012.dec. M 2013.dec.
@ 2008.dec. [ 2009.dec. @ 2010.dec. W 2011.dec. W 2012.dec.
02013 dec. B 2014 dec. 02015 dec. B 2016 dec. 02017 dec. W 2014.dec. @ 2015.dec. 0 2016.dec. W 2017.dec. [ 2018.dec.

D2018.dec.  [@2019.dec.  [@2020.dec.  @2021.dec.  [2022.dec. H2019.dec.  B2020.dec.  @202ldec.  B2022.dec.
Forras: MNB. Forras: MNB.
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40. dbra: A kamatkockdzati stresszteszt alapjan varhato

maximdlis veszteség a sajdt téke ardnydban

%
15

%

10 +

-15 4

-20

2008.dec.
2009.dec.
2010.dec.

Forras: MNB.

42. abra

2,5 4
2,0 |
1,5

1,0
0,5
0,0

0,5

-1,0

1,5

22,0

2,5

3,0

%

2011.dec.
2012.dec.
2013.dec.
2014.dec.
2015.dec.
2016.dec.
2017.dec.
2018.dec.
2019.dec.
2020.dec.
2021.dec.
2022.dec.

: Részpiacok aggregdlt likviditdsi mutatoi

41. dbra: Aggregadlt likviditdsi mutato

% %

3,0 3,0
15

2,0 L 2,0
10

1,0 + r 1,0
; ) ennn AN, i Y

0,0 V\.MWMWV,&,,,IOO
0 -1,0 1 r -1,0
5 -2,0 4 F-2,0

-3,0 r -3,0
-10
-15
-20

—Aggregalt likviditdsi mutatd

Forras: MNB, KELER, Bloomberg.

——Forint/euro spotpiac

—~Forint

—Egynapos HUF FX-swap piac
allamkotvénypiac

Fedezetlen bankkdzi forintpiac

Forras: MNB, KELER, Bloomberg.

44.

170

43. dbra: A legfontosabb hazai pénziigyi piacok bid-ask
szpredjeibdl képzett likviditdsi alindexek
% %
3,0 2,50 o 2,50
2,5 1,25 L 1,25
2,0 0,00 0,00
15 1,25 -1,25
10 -2,50 -2,50
0,5 3,75 3,75
0,0 5,00 -5,00
0,5 625 -6,25
-1,0 750 7,50
‘;'5 8,75 8,75
-20 -10,00 - t -10,00
2,5
ot 11,25 I -11,25
’ -12,50 -12,50
Celsad s g S dcE g sac S we g S0 C e g e g dc S U
P ERE2 3P0 R REI R goRE S gERE I R goLe gne
o wv i w o~ w [ag]
o o o o
o o o o
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dbra: A bankrendszer lgyfélhitel/ligyfélbetét mutatéja

%

%

160 +
150 A
140 +

120 +
110 1
100 +
90 -
80 4
70 A

60

Forras:

2006.j

2007.
2008.

MNB.

2018,
2019.
2020.
2021.
2022.far

M g 1 OV~
=== =]
o O O o o
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20009.
2010.
2011.
2012.

—Ugyfélhitel/tigyfélbetét

170
160
150
140
130
120
110
100
90
80
70
60

—Forint/euro spotpiac
—Forint allamkaétvénypiac

——Egynapos HUF FX-swap piac
Fedezetlen bankkdzi forintpiac

Forras: MNB, KELER, Bloomberg.

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

%

3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
0,5
-1,0
1,5

o0
—
o
~

22,0

— ROA (jobb skala)

Forras: MNB.
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46. dbra: A bankok részesedése a mérlegfé6sszegb6l a ROE 47. dbra: A hitelintézeti szektor brutté és netté kamatozé
mutato fliggvényében eszkéz ardnyos kamatjévedelme
Mrd Ft %
% %
60 2 b o 2200 5,4
55 4 L 55 2000 + L 5,0
50 4 L 5o 1800 + L 46
1600 1 L 4,2
45 b oas
40 | | s 1400 4 F 338
§ 1200 3,4
§%7 3 1000 3,0
£330 r 30 800 2,6
Rl r2s 600 2,2
20 - r 20 400 - F 1,8
15 - F 15 200 A L 1,4
10 r 10 0 T T T T ——T 1 10
5 | | s sg3s 3535 353535
o AW S 4 93 ge s %958 8
©2732528238%85%%83 RERRRRERRRRARBAN
V1 g e 8 R LR A Y 12 havi kamatjévedelem
D ROE (%) —— Kamatmarzs a brutté kamatozé eszk6zokon (jobb skala)
‘ B 2020.dec. m2021dec. O 2022.dec. ‘ — - Kamatmarzs a nett6é kamatozé eszk6zokon (jobb skala)
Forrds: MNB.

Forras: MNB.

48. abra: A bankrendszer miikédési hatékonysdgdnak 49. abra: A t6kemegfelelési (TMM) és az alapvetd
mutatoi tékemegfelelési (Tierl) mutato
35 2 % 60
33 - 57
3,1 - I 54
2,9 - b s1
2,7 4 I 48
2,5 - L 45
2,3 - b 42
21 A b 39
19 - I 36
1,7 b33
LS Ao 30 =z=z=z3=z=32 ===
=] (o)) o - o~ o - o~

—Koltség/dtlagos mérlegféosszeg

——Koltség/miikodési eredmény (jobb skala)

Forras: MNB.

I Piaci kockazat
EmSzabad tékepuffer

Em Hitelezési kockazat
EmMikodési kockazat
— Alapveté t6kemegfelelési mutatd

Forras: MNB.

50. dbra: A bankok részesedése a bankrendszeri

mérlegf6dsszegbdl a tékemegfelelési mutato fiiggvényében

%

%

100 100
90 A r 90
80 - r 80
70 r 70
8
%60 + 60
9
%50 B 50
3 40 A r 40
2 30 4 r 30
20 + r 20
10 4 r 10
0 - r 0
0 N o o~ < <
v 0 iy s oy N
()] o o~
— —
T6kemegfelelési mutato (%)
W2008.dec. @2009.dec. W2010.dec. M@201l.dec. [@2012.dec.
@2013.dec. HW2014.dec. HW2015.dec. M2016.dec. ~02017.dec.
W2018.dec. @2019.dec. [J2020.dec. ~M2021.dec. [@2022.dec.

Forras: MNB.
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Biztositok, pénztarak, tékepiac

160

51. dbra: Hdattéradatok a biztositdsi adohoz
% Mrd Ft

—

—

o

~N
B Biz.tech. eredmény (jobb skala) —Atlagdij - lakas
——Atlagdij - véllalkozdi vagyon —— Atlagdij - CASCO

—Atlagdij - KGFB

Forras: MNB.

3200

2800

2400

2000

1600

120

80

40

33. dbra: Eletbiztositdsi dllomdny alakuldsa

ezer db ezer db

0

0

0

[CHagyomanyos T Unit-linked

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

Forras: MNB.

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

0

55. dbra: Kéltségek alakuldsa a biztositdsi szektorban
Mrd Ft %

S>S=>=>=>=>

L T R =R
o o o o - - - - - - - - — - o o o
O O O O O O O O O O O O O o o O o
~N N ~N ~N o~ ~N ~N o~ o~ ~N ~N ~N ~N ~N ~N ~N ~N
EENem élet koltségek mEmElet koltségek
—Nem élet ktg. hanyad (jobb skala)—Elet ktg. hanyad (jobb skala)
Forrds: MNB.

160

140

120

80

60

40

20

52. dbra: Nem életbiztositdsi allomdny alakuldsa
millié db Mrd Ft

N W R U N o ©

——Jarm( - db ——Vagyon - db
——Egyéb -db - - -Jarm(i - Ft (jobb skala)
~ - -Vagyon - Ft (jobb skdla) = - -Egyéb - Ft (jobb skéla)

Forras: MNB.

54. dbra: Eletbiztositdsi szolgdltatdsok dllomdnydnak

alakuldsa

Mrd Ft
140 r Mrd Ft 140

W UL lejérat I UL visszavésarlds
B UL egyéb @ Hagyomanyos lejérat
O Hagyomanyos visszavasarlds B Hagyomanyos egyéb

Forras: MNB.

56. dbra: Befektetési alapkezelbk és a befektetési alapok
szamdnak az alakuldsa

db db
50 700
45 + r 630
40 + r 560
35 r 490
30 r 420
25 F 350
20 - r 280
15 4 r 210
10 4 r 140
5 r 70
0 - - 0

=2z - =223 S22 2==3==:23

0 a o - o~

- - o o o~

o o o o o

o~ o~ o~ o~ o~

mm Alapkezel6k  —Alapok (jobb skila) |

Forras: MNB.
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57. dbra: Befektetési szolgaltatok tékepiaci forgalma

240 000
200 000
160 000
120 000
80 000
40 000

0

Forras:

Mrd Ft Mrd Ft
S=E=zZ ==z ===z ==32
0 ()] o - o~
— — o~ o o
o o o o o
o~ ~N o~ o~ o~
EmOTC: prompt
EmOTC: szarmaztatott
—Szabalyozott piaci: prompt (jobb skala)
—Szabalyozott piaci: szarmaztatott (jobb skéla)
MNB.
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Je

Az
1.

11

12.

13.

16.

17.

18.

19.

22.

25.

26.

27.

34,

gyzetek a melléklethez
abrakon az év megjeldlése (pl. 2021) az idGszak véget jelenti (2021.12.31.), amennyiben ez masként nincs meghatarozva.
abra:

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

. abra:

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

. abra:

Az addssag fundamentalis alakulasat nem befolyasolja a szamla- és tombarany kovetelés kozti atvaltas, aminek hatasat kisz(rtik.

. abra:

Tulajdonosi hitelek nélkdl.

. abra:

A haztartdsok nyitott pozicidja a forintositas miatt fordult meg, ennek ellentételezése atmenetileg a bankokndl, majd az MNB-vel konszolidalt
allamnal jelentkezik.

. abra:

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

A jogi személyiség( tarsas vallalatokkal szemben inditott felszamolasi eljardsok szama az eljaras kihirdetésének datuma szerint, 4 negyedévre
kumuldlva, az egy évvel kordbbi, m(ikodé, jogi személyiségii tarsas vallalkozasok szamaval osztva. A cs6d, végelszamolasi és kényszertorlési
eljarasbdl felszamolasi eljaras ala keriilt gazdasagi szervezeteket is tartalmazza.

abra:

A jogi személyiségl tarsas vallalatokkal szemben inditott felszamolasi eljardsok szama az eljaras kihirdetésének datuma szerint, 4 negyedévre
kumuldlva, az egy évvel kordbbi, m(ikodé, jogi személyiségii tarsas vallalkozasok szamaval osztva. A cséd, végelszamoldsi és kényszertorlési
eljarasbdl felszamolasi eljaras ala kerilt gazdasagi szervezeteket is tartalmazza.

abra:

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

abra:

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

abra:

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

abra:

THM alapu feldrak.
abra:

2002 atlaga = 100%.
abra:

Nomindlis értékek, aktudlis arfolyamon. Konszolidalt adatok alapjan (kordbban az eurozéndra csak konszolidalatlan adatok &lltak rendelke-
zésre).

abra:

Arfolyamsz(irt értékek.
abra:

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

Zéardjelben az egyes agazat megnevezések alatt a vallalati portfélion belili, id6szakvégi suly kerdlt feltlintetésre.
abra:

A 0-30 szazalékos kategdria 2008 el6tt a jelzdlogfedezet nélkil folydsitott hiteleket is tartalmazza.
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35.

37.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45.

46.

47.

48.

abra:
Az egyedi fedezettségi tartomdany a nagyobb bankokat takarja.
abra:
A kilfoldiek netté swapallomanydnak névekedése forint melletti spotldbbal rendelkez6 swapkotést mutat. A hitelintézetek napi operativ
devizapiaci jelentéseibdl, a hitelintézetek altal kilfoldiekkel kotott swap ligyletek alapjan. A jelentési hibdk és a nem szabvanyositott tgyletek
miatt az adatfellilvizsgalatok utdlag is jelentGsen mddosithatjak az idésort. Az idésor a kiilfoldieknek a fioktelepekkel, a specidlis hitelintéze-
tekkel és a szovetkezeti hitelintézetekkel kotott swapugyletekeit nem tartalmazza. A swapallomany a terminldbak aktualis arfolyamon atsza-
mitott értékeinek 0sszegét jelenti.
abra:
2019. decembertdl kezd6den az értékek az értékpapir- és az IRS-portfdlio, tovabba a hitelek és a forrdsok esetében nem (igylet, hanem
pénzaramlds alapon lettek meghatarozva. Emellett a hitelek és a forrdsok esetében 2019. decembertél kezdve csak a hatralévé lejaratokat
tudtuk figyelembe venni, az dtdrazédasig hatralévé id6t nem.
abra:
A kamatkockdzati stresszteszt azt mutatja meg, hogy egy széls6séges kamatesemény - jelen feltételezésben a hozamgorbe parhuzamos felfele
tolddasa 300 bazisponttal - milyen eredményhatdéssal jarna a kovetkezd két év alatt. 2019. decembertdl kezd6déen a szamitasokat a 2019.
decemberi Pénzligyi stabilitasi jelentés 10. keretes irdsdban bemutatott kamatkockazati modellel végeztik. Mig a korabbi szamitasoknal min-
den deviza hozamgorbéjének sokkjat feltételeztiik, ezen szamitasoknal kizérdlag a forint hozamgorbe sokkszerd felfelé tolédasat tettiik fel.
abra:
Az aggregalt likviditasi mutaté emelkedése a pénziigyi piacok likviditdsanak novekedésére utal. A mutaté a 42. abran bemutatott részpiacok
aggregalt likviditdsi mutatdinak sulyozatlan atlagaként adddik.
abra:
Az egyes részpiacok aggregalt likviditasi mutatoi piaconként négy alindex (az Ugyletkotések szama, az atlagos ugyletméret, a bid-ask szpred és
az arhatads mutatdk) 2013-2017 kozti értékek atlagdval és széradsaval normalizalt exponencialis mozgdatlagainak sulyozatlan atlagaként alinak
el6. Az aggregalt likviditdsi mutaté emelkedése az adott részpiac likviditdsanak novekedésére utal.
abra:
Az abrazolt mutatok emelkedése a bid-ask szpred szlikllésére, vagyis a piac feszességének és likviditdsanak ndvekedésére utal. A HUF swap-
piacra vonatkozo likviditasi index az egynapos USD/HUF és EUR/HUF szegmensek adatait tartalmazza, beleértve a tom-next, overnight és spot-
next Ugyleteket is. Kordbban a swappiac likviditasi indexe a tom-next USD/HUF Ugyletekre terjedt ki.
abra:
Az Ugyfélhiteleknél a nem pénzlgyi véllalati hiteleket és kotvényeket, haztartasi hiteleket, pénziigyi és befektetési vallalkozdsok hiteleit és
kétvényeit, kdltségvetési és dnkormanyzati hiteleket, dnkormanyzati kétvényeket vettiik figyelembe. Ugyfélbetéteknél a nem pénziigyi val-
lalatok betéteit, haztartasi betéteket, pénzpiaci alapok betéteit, pénzigyi és befektetési vallalkozasok betéteit, koltségvetési és dnkormany-
zati betéteket vettiink figyelembe. A hitel/betét mutatdt az utolsé idészak arfolyamaval szdrtik.
abra:
ROE: Addz3s elétti eredmény/(atlagos sajat téke - eredmény).
ROA: Addzas el6tti eredmény/atlagos mérlegféosszeg.
Evesitett adatok.
Addzas el6tti eredmény: gordil 12 havi adat.
Atlagos mérlegfGosszeg: gordiil 12 havi szamtani atlag.
Atlagos sajat t6ke - eredmény: gordiild 12 havi szamtani atlag.
Deflator: EI6z6 év azonos h6=100 CPI (szazalék).
abra:
Adozas el6tti eredménnyel.
abra:
Aggregalt egyedi, nem konszolidalt adatok alapjan.
Kamatjovedelem: gordilé 12 havi érték, a kamatbevétel és kamatkiadas kiilonbsége.
Brutté kamatozo eszkdzok: 12 havi szamtani atlag, a kihelyezés teljes 6sszege.
Nettd kamatozd eszkdzok: 12 havi szamtani atlag, a kihelyezés értékvesztés-allomanydval csokkentett értéke.
abra:

Koltség: gordils 12 havi.

85 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES  2023. MAJUS



M(ikodési eredmény: gordiil6 12 havi.
Atlagos mérlegfGosszeg: gordiilS 12 havi szamtani atlag.
49. dbra:
T6kemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelembe vehetd szavatold téke / tékekdvetelmény) * 8 szazalék.
Alapvetd t6kemegfelelési mutaté = (kockazatok fedezésére figyelembe vehetd alapvet6 téke / tékekovetelmény) * 8 szdzalék.
52. dbra:
A jarm(ibiztositas dijak 2019-t6l tartalmazzak a biztositdsi adot.
57. abra:

Befektetési vallalkozdsok és hitelintézetek egylttes 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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