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Vezet6i osszefoglald

A haztartdsok ismét nettd hiteltorlesztéi pozicidban voltak szeptemberben, vagyis tobb hitelt
fizettek vissza, mint amennyi Gjat felvettek. A teljes nettd hiteltorlesztés az el6z6 hdnapok
szdmaindl kisebb mértékl volt, 24 milliard forintnak felelt meg. Kismértékben novekedett az
Ujonnan kihelyezett forint alapu lakdscélu hitelek értéke, az allami kamattdmogatas hatdsa tehat
egyre inkabb érezhetd. A lakascélu hitelek kihelyezése szeptemberben 15 millidrd forintnak felelt
meg, ami érdemben meghaladja a megel6z6 12 hdnap atlagat, és a fogyasztasi hitelekbdl is n6tt
a kihelyezés.

Szeptemberben folytatédott a lakossag kamatterheinek mérsékiédése. A hénap folyamdan 5
illetve 17 bazisponttal csdkkentek a forint lakascélu és szabad felhaszndlasu hitelek kamatai.
Ekozben az allomdny legnagyobb részét kitevé svdjci frank alapu hitelek kamatterhe is
alacsonyabb lett. A svdjci frank alapu szabad felhaszndlasu jelzaloghitelt torleszték igy atlagosan
7,6 szdzalékos, mig a lakashitelt torleszt6k 6,3 szazalékos kamatot fizettek. Az MNB javaslatot
tett legfrissebb stabilitasi jelentésében a kamatok meghatarozdsanak szabalyozdsara. A jegybank
a mar fennallé dllomanyra is kiterjesztené az Ujonnan nyujtott hitelekre vonatkozd szabalyt, mely
szerint azok kizdrdlag rogzitett vagy referenciakamathoz kotott fix feldras kamatozasuak
lehetnek. Az Uj forint lakdscéla hitelek atlagos kamata augusztusrél szeptemberre nagyjabol
40 bazisponttal mérséklédott, mikozben a fogyasztasi hitelek hitelkoltség mutatdja
16 bazisponttal lett alacsonyabb.

A vallalati szektorban az augusztusi novekedést kévetéen a kilencedik hdénapban is jelent6s
mértékd forinthitel-kihelyezés tortént: a nettd hitelfelvétel 364 millidrd forintnak felelt meg. A
devizahitelek tranzakcidinak nettd értéke —147 millidrd forintot tett ki, melynek nagy része
feltehet6en az NHP masodik pillére dltal lehet6vé tett devizahitel-kivaltashoz kothet6. A kettd
eredbjeként adddo teljes nettd hitelezés szeptemberben igy 217 millidrd forintot tett ki, amire
kordbban nem volt példa. Magyarorszagon ezzel régids viszonylatban is kiemelkedd volt a
vallalati hitelezés. A folyészdmlahiteleken fellli brutté forinthitel-kihelyezés 225 milliard
forintnak felelt meg, ami ugyancsak lényegesen meghaladja az el6z6 hdénapok szdmait. Az
Ujonnan nyujtott eurdhitelek dsszege 62 millidrd forintot tett ki, ami visszaesést jelent az el6z6
havi szamhoz képest.

A vallalatok szamara nydjtott forinthitelek kamatai szeptember folyaman 39 bazisponttal
csokkentek, mikdzben az Gj euréhiteleké 70 bazisponttal emelkedtek. A kamatcsokkentési ciklus
kezdete, 2012 augusztusa Ota lényegesen olcsdbban lehetett () forinthitelt igényelni, a
kamatszint Osszesen 420 bazisponttal lett alacsonyabb. A mar fennalld allomany kamatait
tekintve a forinthitelek esetén 66 bazispontos csokkenést szamitott az MNB szeptemberre
vonatkozdan, mig az eurd alapu hitelek kamatai nem valtoztak érdemben. A mérséklédésben a
lazdbb monetaris politika mellett az is szerepet jatszott, hogy tavaly éta nagymértékben javult az



orszag kockazati megitélése, ami alacsonyabb felarakat tett lehetévé. Az 5 éves CDS a
kamatvdgasi ciklus kezdete 6ta nagyjabdl 150 bazisponttal lett kevesebb.

A hazai mutaték oktdber folyamdn a kockdzati megitélés javuldsat jelezték. A Fed dontése,
miszerint egyel6re nem kerll sor az eszkOzvasarldsi program lassitdsara, a piaci hangulat
javuldsat hozta. Aggodalmat okozott ugyanakkor az amerikai koltségvetés koruli vita, a
cs6dveszély elhdruldsa azonban az 4arfolyamok emelkedését eredményezte. A magyar
orszdgkockazatot kifejez6 5 éves CDS 16 bdzisponttal, 261 bazispontra mérséklédott. A forint
arfolyama tovabb er6sodott, a dollar 3 szdzalékkal, az eurd 1 szdzalékkal kerilt kevesebbe
oktober végén, mint egy hdénappal kordbban. Egy dolldrért igy 220 forintot, egy eurdért 297
forintot kellett fizetni. Kitekintve a régidra, Lengyelorszagban és Csehorszagban is enyhilt a
szuverén kockazat, és a devizaarfolyamok is er6sddtek valamelyest.

A bankszektorbdl vald forraskidramlds kedvezStlen abbdl a szempontbdl, hogy a gazdasag
visszaesése, a bels6é kereslet csokkenése all mogotte. A forrasok kidramlasa szlk hitelkindlatot
eredményez, vagyis az anyabankok kevésbé tamogatjdk a Magyarorszagon torténd
hitelkihelyezést. Ugyanakkor pozitivnak tekinthet6, mivel a folyamat soran mérséklédik az orszag
kilfoldi kitettsége. Az anyabankok t6keemelésére a bankok gyenge jovedelmezGsége miatt volt
szikség, és a tulajdonosi elkotelez6dést mutatja. Részben piaci, részben szabalyozéi nyomads
kényszeritette ki a t6kepdtlast. Az MNB legutébbi, novemberi stabilitasi jelentésében szamitott
TG6ke Stressz Index a bankrendszer sokk-ellenalloképességének gyengiilését mutatta. A jegybank
altal szdmitott, két évre kitekints stresszpdlyan 6sszesen 116 millidrd forint értékben szorulnanak
a bankok t6kepodtlasra. A jegybank szerint azonban a t6keigény kezelheté6 mértékd lenne,
figyelembe véve az anyabankok eddig mutatott elkotelezettségét.



1 Monitoring

A gazdasag novekedése szempontjabdl kiemelt fontossagunak tekintjik a bankok hitelezési
aktivitasat, am az elmult években a bizonytalan konjunkturalis kilatasok visszafogtdk a hitelek
irdnti keresletet és kinalatot is. A kedvezGStlen konjunkturalis kildtdasok mellett a bankokat ér6
veszteségek is korlatoztak a hitelkindlatot, melyek jelent6s része a késedelemben |évé
adésokhoz, vagyis a rossz minéség( hitelportfélidhoz kothetd. igy az elégtelen hitelezési aktivitas
lassitja a vdllalatok beruhdzdsait és a hdztartdsok fogyasztasat, ami visszafogja a gazdasdg
novekedését. Az MNB a kamatkornyezet mérséklésével és kedvezményes hitel nyudjtdsaval
igyekszik el6segiteni a vallalatok hitelezésének bdéviilését, illetve kamattdmogatassal 6sztonzi a
lakdscélu hitelek felvételét a lakossagi szegmensben. Bar az irdnyadd kamat mérsékl6dése
csOokkentette a hitelkamatokat, ennek ellenére a fokozott kockazatkertlés miatt nem ndvekedett
a hitelezési aktivitds. A novekedési kilatdsok javuldsa, illetve a KKV szektor helyzetét segité
Novekedési Hitelprogram ugyanakkor forduldpontot jelent a hitelezésben.

1. ABRA: AZ EGYES AGAZATOK HOZZAJARULASA A GDP NOVEKEDESEHEZ (SZAZALEK, AZ EL6Z6 EV AZONOS
ID6SZAKANAK BAZISAN)

B MezGgazdasdg [ lpar === Epitipar [——15Szo0lgéltatisok e GDP

Forras: KSH

2013 els6 negyedévében fordulatot lathattunk a GDP csokkend trendjében, melyet a masodik
negyedévben ismét emelkedés kovetett. Agazati bontdsban vizsgilva az el6z8 negyedévhez
hasonldéan 2013 mdsodik negyedévében is két kisebb sulyl dgazathoz, a mez6gazdasaghoz és az
épitbiparhoz kothetd a gazdasag bévilése. A mezGgazdasdg esetében az agazat hozzdadott
értéke megfelelt az elmult évek atlaganak, azonban a tavalyi év alacsony bazisa miatt a masodik
negyedévben 17 szdzalékos volumenndvekedést regisztraltak.! Az el6z6 negyedév bazisan
szamitott, szezondlisan igazitott mutatd kozel 3 szazalékos zsugorodast jelez, ami 6sszefliggésben

! http://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat_evkozi/e gpt005i.html (letdltve: 2013. november 5.)




lehet a masodik negyedévet jellemzs kedvezdtlenebb idGjarasi  korilményekkel.? A
mezégazdasag Osszességében 0,5 szazalékponttal emelte az éves GDP-ndvekedés itemét. >

Az épitbiparban az elsé negyedévi trendforduldt kovetSen tovabb javult a teljesitmény: éves
bazison 7, negyedéves Osszevetésben 2 szazalékos novekedést regisztralt a KSH. A pozitiv
tendencia egyrészt a beruhazasok felfutasanak a kovetkezménye, mely mellett a tavalyi évi
rendkivil alacsony bazis is szerepet jatszik. Az agazat novekedéséhez egyarant hozzdjarult az ipari
épitkezések felfutasa, illetve az Ut- és vasutfelljitdsok hozzaadott értéke. A béviilés elsésorban az
allami beruhdzasoknak volt készénhetd. Osszességében az dgazat 0,2 szazalékponttal emelte a
GDP-t 2013 masodik negyedévében. Az Uj épitbipari szerz6dések ndvekvd volumenébdl fakaddan
pozitiv kilatdsokat fliziink az agazathoz. Emellett az épitSipari bizalmi indexek is tobb mint
kétéves csucspontjukon allnak. Az dllami beruhazasok folytatédasa miatt igy az elkdvetkez6
negyedévekben tovabbi novekedés varhato az épitGiparban.

Az ipari és ezen belil a legnagyobb sulyu feldolgozdipari teljesitmény tovabb esett éves bazison,
ugyanakkor a szezondlisan kiigazitott negyedéves bazisu mutatd szerint mindkét teriileten nétt a
termelés volumene. A visszafogott ipari teljesitmény elsésorban a belsé piac zsugoroddsdra
vezethetd vissza, amit némileg ellensulyozott a javuld exportértékesités. A feldolgozdiparon beliil
tovabbra is a jarmdigyartas hazta a teljesitményt. A masodik legfontosabb aldgazat, a szamitdgép,
optikai termékek gyartasanak volumene azonban kozel két éve csokken, és nem is varhatd
fordulat a kozeljov6ben. Az aldgazatban m(ikodé nagyvdllalatok termelésének visszaesését,
megsz(inését kovetGen ugyanis nem épiltek ki Gjabb kapacitasok. Bizakodasra ad okot
ugyanakkor az, hogy a feldolgozdipar egészét tekintve a kapacitaskihasznaltsdgi mutatd tobb
mint egyéves cslcson tartdzkodik. A szolgdltatasok hozzdadott értéke mind negyedéves, mind
éves bazison stagnalt.

1.1 Hitelezési korkép

1.1.1 Lakossdgi szegmens

A haztartdsok ismét nettd hiteltorleszt6i pozicidban voltak szeptemberben, vagyis tobb hitelt
fizettek vissza, mint amennyi Ujat felvettek. A szezondlisan kiigazitott adatok szerint a teljes
nettd hiteltorlesztés az el6z6 hdnapok szamainal kisebb mértékl volt, 24 milliard forintnak
felelt meg. A nettd forinthitel-felvétel meghaladta a korabbi hénapok mértékét, 11 milliard
forintot tett ki, mikozben devizaban 34 milliard forinttal maradt el a hitelfelvételi tranzakciok
mértéke a visszafizetésektdl.” Kismértékben névekedett az Gjonnan kihelyezett forint alapu
lakascélu hitelek szezonalisan igazitott értéke a kilencedik hénapban, az dllami kamattamogatas
hatdsa tehat egyre inkdbb érezhetd. Szeptemberben 15 milliard forintnak felelt meg a lakascélu

2 http://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat evkozi/e gpt008j.html (let6ltve: 2013. november 5.)

3 http://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat _evkozi/e gpt009i.html (let6ltve: 2013. november 5.)
*www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_kerdesek valaszok/mnbhu stat forum valaszok/m
nbhu_hitelintezetek _osszevont _merlegenek alakulas/0708 monstatpubl huxls.xls (letoltve: 2013. november 21.)




hitelek kihelyezése, ami érdemben meghaladja a megel6z6 12 hdénap &tlagat.” A fogyasztasi
hitelek kihelyezése is emelkedett, a szezonalis hatdsoktdl tisztitott szam 16 milliard forintnak
felelt meg.

2. ABRA: A HAZTARTASOKKAL BONYOL{TOTT HITELTRANZAKCIOK SZEZONALISAN IGAZITOTT ERTEKE
(MILLIARD FT)

20

2012.  IX X. Xl. Xl 2013.1. 1. . V. V. VI. VIL. Vill. IX.
VIl

I Forinthitel [ Devizahitel — )sszes nettd hitelfelvétel/hiteltdrlesztés

Forrds: MNB

A lanyha hitelezés miatt tovabb csokkent a haztartasok teljes hiteldllomanya szeptember
folyaman.® Az el6z6 hénaphoz hasonléan legnagyobb mértékben az aru és egyéb fogyasztasi
hitelek, a gépjarm( vasarlasi hitelek és a személyi hitelek dllomanya esett vissza. A lakossag
folyamatos hiteltorleszt6i pozicidjanak koszonhetGen az elmult egy év alatt 0Osszesen
3,5 szazalékkal lett kisebb a teljes hiteldllomany. A haztartdsok mérlegalkalmazkodasat, az
allomany leépitését nehezitette a forint gyengiilése, mely a deviza alapu hitelek atértékel6désén
keresztll az allomdany bévilését okoztdk. A lakossagi hiteldllomany nagy része ugyanis svajci
frankban denominalt, mellyel szemben nagyjabdl 4 szazalékkal lett gyengébb a hazai deviza az

elmult egy év folyaman.

Folytatédott a lakossag pénzigyi eszkdzeinek atcsoportositasa, amit a kamatkdrnyezet
mérséklédése valtott ki. Szezonadlisan igazitva tranzakciébdl fakadéan netté 107 milliard forint
értékben csokkentek a haztartasok banki betétei szeptemberben.” Az MNB &ltal gydjtott nyers
finanszirozasi adatok értékei alapjan arra kovetkeztethetlink, hogy ezzel szemben jelentés

a4

mértékd volt a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok (113 milliard forint) és a befektetési

5http://www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_statisztikai_idosorok/hu0902_|akossagi_HUF.
xls (letoltve: 2013. november 5.)

*www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_kerdesek valaszok/mnbhu_stat forum valaszok/m
nbhu_hitelintezetek osszevont merlegenek alakulas/0708 monstatpubl huxlis.xls (letdltve: 2013. november 21.)
7http://www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/s.tatisztikai-adatok—informaciok/adatok—idos.orok/x-
monetaris-es-egyeb-merlegstatisztikak/monepstat_hu.xls (let6ltve: 2013. november 5.)




jegyek (24 milliard forint) vasarlasa. A szektorba ezzel az év elsé 9 hdnapja alatt bearamlott
eszkdzok és kidramlott kotelezettségek dsszesitett egyenlege 798 milliard forintnak felelt meg.®

1. TABLAZAT: A LAKOSSAGI HITELALLOMANY MERTEKE (MILLIARD FORINT) ES VALTOZASA HITELTIPUSOK SZERINT

Személyi  Lakascéld  Gépjarmd Aru 'e > szabad Follyo- Egyéb Osszes
. . L s egyéb felh. szamla . .
hitel hitel vasarlasi* . . . hitel hitel
fogy.-i jelzalogh. hitel
szept. 358 3406 312 34 2216 460 247 7034
1 hénap -1,0% -0,5% -1,4% -1,0% -0,7% 1,0% 2,4% -0,4%
3 hénap -3,3% -0,3% -3,3% -2,7% -0,5% 1,4% 4,4% -0,4%
1év -16,9% -3,8% 16,7% -16,3% -3,7% 1,2% -2,2% -3,5%

Forrds: MNB

*A gépjarmUhitelek dllomdnydnak névekedését okozta 2013 elején a hitelintézeti szektorba beolvadd lizingcégek
kévetelésdllomdnya.

Az Allamaddsség KezelS Kdzpont kdzleménye szerint a lakossagi allampapirok allomanyéanak
emelkedése az el6z6 havi intenziv novekedést kovet6en oktéberben atlagos volt, 30 milliard
forintnak felelt meg.” A névekmény elsésorban a vallalatok szamara is elérhets 1 éves
futamidejl Kamatozd Kincstarjegyekhez kothet6, melynek allomanya 20 milliard forinttal lett
magasabb egy hdnap alatt. Az év elsé tiz hdnapjat tekintve legnagyobb mértékben ugyancsak a
Kamatozé Kincstarjegyek dllomanya (492 millidard forint) novekedett. A  kizardlag
magdanszemélyek altal vdsarolhatd 3-5 éves lejaratd inflacidkoveté Prémium Magyar
Allamkétvény allomanya is jelentés mértékd, 73 milliard forintos béviilést mutatott az idei év
egészét tekintve. Oktober végére igy a kifejezetten a lakossagnak szant allampapirok teljes
allomanya 1600 milliard forintra emelkedett.

A hitelintézetek veszteségeinek jelent6s része szdrmazik a nemteljesité hitelekbdl. A
késedelemben |év6 hitelek magas aranya korldtozza a bankszektor téke- és kockazatvallalasi
kapacitdsat, ami visszafogja a hitelezési aktivitast. A lakossag fizetési képességének javitdsa
céljdbdl jott létre az arfolyamgat rendszere, mely alacsonyabb havi részleteken valé torlesztést
tesz lehet6vé. Az MNB adatai'® szerint szeptemberben a szokasosnal ismét lényegesen kevesebb,
857 Uj szerzddés keriilt megkotésre. Ennek eredményeként augusztus végéig 6sszesen 1335
millidrd forint érték( deviza alapu jelzaloghitel torlesztési arfolyama keriilt rogzitésre, ami az
érintett devizakoélcson-dllomany 45 szazalékanak felel meg. A rogzitett arfolyamon szamitott
torlesztérészlet feletti rész az Ugyfelek gylijt6szamldin halmozddik, melynek kamatrészét a
bankok és az allam fele-fele aranyban vallaljdk at. Az arfolyamgat rendszerébe belépbk eddig
Osszesen 20,4 millidrd forint érték(i kamat megfizetése aldl mentesiiltek.

®http://www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/statisztikai-adatok-informaciok/adatok-idosorok/x-
monetaris-es-egyeb-merlegstatisztikak/monepstat _hu.xls (letdltve: 2013. november 5.)
9http://akk.hu//kepek/upload/2013/Sajt%C3‘»%B3k%C3%BGzlem%CQ.%A9ny%20—
%20%C3%81tlagos%20h%C3%B3nap%20a%20lakoss%C3%A1gi%20%C3%Alllampap%C3%ADr-piacon.pdf (letdltve:
2013. november 14.)

1% http://felugyelet.mnb.hu/hirek ujdonsagok/arfolyamgat _statisztika 131010.html (letéltve: 2013. november 14.)




3. ABRA: AZ ARFOLYAMGAT RENDSZEREBE BELEPOK SZAMA AZ ADOTT HONAPBAN ES A RESZVETELI ARANY

(SZAZALEK) ALAKULASA

518000 A A A A A-45

B Uj szerz6dések szdma az adott hdnapban A Részvételi arany (jobb tengely)

Forrds: PSZAF

Az MNB legutébbi stabilitasi jelentésében megvizsgdlta az arfolyamgat vartnal alacsonyabb
kihasznaltsaganak okat.'’ A reprezentativ kérdéives felmérés eredményei szerint a kimaraddk
legnagyobb része (30 szazalék) attdl tart, hogy a rogzitést kovetben tul magas lesz a
torleszt6terhe. A masodik leggyakoribb ok az, hogy az addsok egy kedvez6bb kormdanyzati
megoldasra varnak (25 szazalék), melyet a bankokkal szembeni bizalomhiany kévet (20 szazalék).
A felmérés szerint a hitellel rendelkez6 haztartasoknak minddssze 6 szdzaléka nem szorulna
segitségre devizaaddssaganak torlesztésében. Ugyanakkor az arfolyamgat konstrukcidban valé
részvétel éppen azoknal a kevés jovedelemmel rendelkezé csalddokndl a legalacsonyabb,
melyeknél a torlesztési teher szamottevéen meghaladja a 30 szazalékot.

1.1.2 Vdllalati szegmens

Mig a lakossagi hitelezést tekintve elsGsorban kereslet oldali problémarél beszélhetiink a
haztartdsok bizalomvesztése és a gazdasdg lassuldsa révén, addig a vallalati hitelezés
visszaesésében keresleti és kinalati tényez6k egyarant szerepet jatszanak. A bizonytalan
gazdasdgi kildtasok a cégek beruhdzasainak elhalasztasat okozza, mely mellett a bankok
kockazatkeriilése szigoru hitelfeltételeket, vagyis alacsony kindlatot eredményez. A korlatok
enyhitését célozta az MNB Novekedési Hitelprogramja, melynek pozitiv eredményei
kiolvashatdéak a szeptemberi adatokbdl. A szezonalis hatdsoktdl szlirt szamok szerint az el6z6
havi novekedést kévetGen ismét jelentds mértékii forinthitel-kihelyezés tortént: a nettd
hitelfelvétel 364 milliard forintnak felelt meg. A devizahitelek tranzakcidinak nettd értéke —

147 milliard forintot tett ki, melynek nagy része feltehetéen az NHP masodik pillére altal lehet6vé

" MNB (2013): Jelentés a pénziigyi stabilitasrdl. 2013. november



tett devizahitel-kivaltashoz kothet6. A ketté eredbjeként adddd szeptemberi teljes nettd
hitelezés igy 217 millidrd forintnak felelt meg, amire kordbban nem volt példa.’* A
folydszamlahiteleken felli brutté forinthitel-kihelyezés 225 milliard forintnak felelt meg, ami
ugyancsak Iényegesen meghaladja az el6z6 hénapok szamait.”> Az Gjonnan nyujtott eurdhitelek

Py’

osszege 62 milliard forintot tett ki, ami visszaesést jelent az el6z6 havi szimhoz képest.**

4. ABRA: A MAGYARORSZAGI VALLALATOKKAL (MILLIARD FORINT) ES AZ EUROZONA VALLALATAIVAL

(MILLIARD EURO) BONYOLITOTT HITELTRANZAKCIOK SZEZONALISAN IGAZITOTT ERTEKE
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Forrds: MNB, EKB

Az MNB kifejtette a Novekedési Hitelprogramrdl irt jelentésében, hogy megitélése szerint a
program teljesitette rovid tavu céljait: enyhiiltek a hitelpiaci korlatok és fokozddott a
verseny.”> A verseny élénkitését segitette a keretdsszeg szétosztasakor alkalmazott allokacids
mechanizmus, illetve a bankvaltds lehet6sége. Az alacsony kamatmarzs ellenére igy a
versenynek, illetve a garanciaszervezetek bekapcsolédasanak koszonhet6en a kevésbé jo
mindsités( Ugyfelek is hitelhez juthattak. Az I. pillér (forinthitel-felvétel) esetén az igénybevétel
megkozelit6leg 472 milliard forintot tett ki. Az Uj hitelek aranya 61 szdzaléknak felelt meg, ami
felilmulta a vdarakozdsokat. A Il. pillérben (devizahitelek kivaltasa) 229 millidard forintos
Osszegben kotottek szerzddést a hitelintézetek, ami 70 szazalékos kihasznaltsagot jelent.
Mindkét pillér esetén kiemelked6 volt a beruhdzasi hitelek részesedése, vagyis javult a hosszabb
lejaratu hitelek elérhetGsége. Emellett csokkent a programban résztvevd vallalatok kamatterhe,
ami kedvez6bbé tette a KKV jovedelmi helyzetét. Az I. pillérben a kivaltd hitelek tGgyfelek altal

www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_kerdesek valaszok/mnbhu_stat forum valaszok/m
nbhu_hitelintezetek osszevont _merlegenek alakulas/0708 monstatpubl huxls.xls (let6ltve: 2013. november 21.)
Bhttp://www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_statisztikai_idosorok/hu0901 vallalkozoi HU
F.xls (letoltve: 2013. november 5.)
Yhttp://www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_statisztikai_idosorok/hu0901 vallalkozoi EU
R.xls (letoltve: 2013. november 5.)

Phttp://www.mnb.hu/Sajtoszoba/mnbhu_pressreleases/mnbhu_pressreleases 2013/mnbhu_kozlemeny 2013102
5 (letoltve: 2013. november 4.)




fizetendd kamatai atlagosan 3,3—3,4 szazalékponttal, mig a Il. pillér keretében térténé kivaltasok
esetén 1,2-1,5 szazalékponttal mérséklédtek. A II. pillérben részt vevé cégeknek ezen felil
megszlint az arfolyamkitettsége, és igy kiszamithatébba valt a gazdalkodasuk. Az egyes
agazatokat tekintve a mez6gazdasag, a feldolgozdipar és a kereskedelem birtak kiugré
részesedéssel. A jegybank jelentése szerint a program csokkentette a KKV hitelek regionalis
koncentraltsagat is.

Magyarorszdgon ezzel régids viszonylatban is kiemelkedd volt a vallalati hitelezés szeptember
honap folyaman. Az eurdzdna egészében tovabbra is negativ nettd hiteltranzakcidval szamolt az
Eurdpai Kozponti Bank (EKB).'® A régids orszagokban csokkend volt a vallalati hitelek nettd
kihelyezése. Lengyelorszagban és Csehorszagban ismét nettd hitelfelvevéi pozicioban voltak a
vallalatok, mik6zben Romaniaban meghaladta a hitelek visszafizetése a hitelfelvételt. A
szezonalisan kiigazitott adatok szerint Lengyelorszagban 96 millié eurdnak felelt meg a nettd
hitelfelvétel, ami mérsékl6dést jelent az el6z6 havi visszaesést kovetéen. Csehorszdgban is az
el6z6 havinal kisebb mértékben, 209 millié eurdval haladta meg a vdllalatok hitelfelvétele a
hiteltorlesztésiiket. Romanidban ugyancsak romlott a hitelezési pozicid, igy szeptemberben

146 millié eurdnak felelt meg a nettd hiteltorlesztés.

5. ABRA: A VALLALATOKKAL BONYOLITOTT HITELTRANZAKCIOK REGIOS OSSZEVETESE (MILLIO EURO)
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Forrds: EKB, MNB, Szdzadvég-szamitds

Megjegyzés: A hazai adatokat az MINB dltal kbzzétett, szezondlisan kiigazitott adatok havi, datlagos kézépdrfolyamon
eurdra vald konvertdldsdval nyertiik.

'® http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=100000143 (letéltve: 2013. november 5.)




1.2 Kamatkornyezet és kockazati megitélés

Szeptemberben folytatédott a lakossag kamatterheinek mérséklédése. A hdénap folyamdan 5
illetve 17 bazisponttal csokkentek a forint lakdscéld és szabad felhasznélasd hitelek kamatai.®’
Ekozben az allomany legnagyobb részét kitevé svdjci frank alapu hitelek kamatterhe is
alacsonyabb lett. A svdjci frank alapu szabad felhaszndlasu jelzaloghitelt torleszték igy atlagosan
7,6 szézalékos, mig a lakashitelt torleszték 6,3 szazalékos kamatot fizettek.'® Az MNB javaslatot
tett legfrissebb stabilitasi jelentésében a kamatok meghatarozasanak szabalyozdasara. A jegybank
a mar fennalld allomanyra is kiterjesztené az Ujonnan nyujtott hitelekre vonatkozé szabalyt, mely
szerint azok kizardlag rogzitett vagy referenciakamathoz kotott fix feldras kamatozdsuak
lehetnek.’**® Az j forint lakdscélu hitelek kamata a VIII. és IX. hénap kézott nagyjabdl
40 bazisponttal mérséklédott, mikdzben a fogyasztdsi hitelek atlagos hitelkoltség mutatdja

16 bazisponttal lett alacsonyabb.

6. ABRA: A HAZTARTASI (ALLOMANY) ES VALLALATI (UJ HITELEK) HITELKAMATOK ALAKULASA (SZAZALEK), ILLETVE
AZ 1 HAVI BUBOR (SZAZALEK) ES Az 5 EVES CDS (BAZISPONT) ERTEKEI
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Forrds: MNB, Thomson Reuters

A vallalatok szamara nyujtott forinthitelek kamatai szeptember folyaman 39 bazisponttal
csokkentek,”’ mikozben az Uj eurdhitelek kamatai 70 bazisponttal emelkedtek.?

Yhttp://www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_statisztikai_idosorok/hu0902 lakossagi HUF
Xls (letoltve: 2013. november 6.)
Bhttp://www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_statisztikai_idosorok/hu0906 fogyasztasi C
HF.xls (letltve: 2013. november 6.)

19°2011. évi CXLVIIL. térvény a kdlcsdndk kamatai és a teljes hiteldij mutaté korlatozdsa, valamint az 4tlthaté arazas
biztositasa érdekében az egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl

% MINB (2013): Jelentés a pénzigyi stabilitasrél. 2013. november
'http://www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_statisztikai_idosorok/hu0901 vallalkozoi HU
F.xls (letoltve: 2013. november 6.)
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2012 augusztusa Ota igy 6sszesen 420 (forinthitelek) illetve 73 (eurdhitelek) bazisponttal lettek
alacsonyabbak a vdllalati ) hitelek kamatai. A mar fennallé allomany kamatait tekintve a
forinthitelek esetén 66 bazispontos csokkenést szamitott az MNB szeptemberre vonatkozéan,
mig az eurd alapu hitelek kamatai nem valtoztak érdemben. A mérsékl6désben a lazabb
monetaris politika mellett az is szerepet jatszott, hogy tavaly 6ta nagymértékben javult az orszag
kockazati megitélése, ami alacsonyabb feldrakat tett lehetévé. Az 5 éves CDS a kamatvdagasi
ciklus kezdete 6ta nagyjdbdl 150 bazisponttal lett kevesebb.

Az MNB ujabb kamatvagast hajtott végre oktdberben, igy a 20 bazispontos csdkkentés
eredményeként 3,4 szazalékra mérséklodott az iranyadd kamat szintje. A Monetaris Tanacs az
élénkilé kilsé konjunktira mellett a gyenge bels6 kereslet fennmaraddsdra szamit, igy
kdzéptdvon nem szdmol érdemi inflaciés nyomdssal. A magyar gazdasagot emellett szamottevd
kihasznalatlan kapacitas jellemzi, ami ugyancsak lefelé mutaté inflacidos kockdzatot jelent, igy
fennall a tovdbbi monetdris lazitds lehet&sége. A monetaris politika mozgdsterét ugyanakkor
korlatozhatja az orszag kockazati megitélésének érdemi és tartds romlasa. 23

7. ABRA: A JEGYBANK IRANYADO KAMATANAK VALTOZASA (SZAZALEK)
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Forrds: MNB

A hazai mutaték oktéber folyaman a kockazati megitélés javulasat jelezték. A Fed dontése,
miszerint egyel6re nem kerlil sor az eszkozvasarlasi program lassitasara, a piaci hangulat
javuldsat hozta. Aggodalmat okozott ugyanakkor az amerikai koltségvetés korili vita, a
csédveszély elharuldsa azonban az arfolyamok emelkedését eredményezte. Az Gjabb kamatvagas
hatdsara, illetve a kockazatok mérséklédése kovetkeztében lejjebb tolddott a masodpiaci
hozamgorbe. Az éven bellli hozamok 25-39 bdzisponttal lettek alacsonyabbak, mikézben az

22http://www.mnb.hu/Root/Doku mentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_statisztikai_idosorok/hu0901_vallalkozoi_EU

R.xls (letoltve: 2013. november 6.)
2 http://www.mnb.hu/Monetaris politika/donteshozatal/mnbhu_monet kozlem/mtkozl 20131029 kozlemeny

(letoltve: 2013. november 6.)
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éven tuli papirok kamatai 34-43 bazispontos csokkenést mutattak. A hosszuabb lejaratokhoz

tartozé hozamok csokkenése a kockazatvdllaldsi hajlanddsag emelkedését, a hosszu tavu
kilatasok javuldsat jelzi a hazai piacokon.

A magyar orszagkockazatot kifejez6 5 éves CDS 16 bazisponttal, 261 bazispontra mérséklodott.
A forint arfolyama tovdbb er6sodott, a dolldr 3 szdzalékkal, az euréd 1 szdazalékkal keriilt
kevesebbe oktéber végén, mint egy hénappal kordbban. Egy dollarért igy 220 forintot, egy
eurdért 297 forintot kellett fizetni. Kitekintve a régidra, Lengyelorszagban és Csehorszagban is
enyhlt a szuverén kockazat, és a devizaarfolyamok is er6sodtek valamelyest.

Az eurdpai és az amerikai piacokon is javult a befektet6k kockazati megitélése. Az amerikai piac
szerepl6inek kockazati toleranciajat kifejez6 VIX ,félelemindex” a laza monetaris politika
fennmaraddsanak és a cs6dveszély elhdruldsanak hirére 3 bazisponttal mérséklédott. Ekdzben az
index eurdpai megfelel6je, az Euro Stoxx 50 indexre vonatkozd opcidk alapjan szamitott VStoxx
értéke 4 szazalékponttal lett kevesebb, ami a kockdzatkerilés enyhtilését jelzi.

8. ABRA: A FGBB KOCKAZATI INDEXEK ALAKULASA (SZAZALEK, BAZISPONT)
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Forrds: Thomson Reuters, MNB

Az el6zetes adatok szerint emelkedett a bankrendszer forintlikviditasa oktéber folyaman.”* A
novekmény elsdsorban az MNB-kotvényadllomany jelentés mértékd, kozel 600 millidrd forintos
béviilésébdl fakadt. A kéthetes kotvények allomanyanak bévilése a Novekedési Hitelprogram
keretében nyuljtott hitelek likviditaslekoté hatdsat tukrozi. A bankok jegybanki betétei
ugyanakkor csokkentek, b6 300 milliard forinttal. Az NHP els6 szakaszanak lezaruldsaval megallt a
bankok jegybanki hiteleinek novekedése, igy azok allomdnya nem valtozott érdemben. Az
allomany atlagos értékét tekintve a kéthetes MNB kotvények szintje nagyjabol 300 milliard

forinttal volt magasabb a szeptemberinél, és egyuttal kismértékben nétt a hitelintézetek

*http://www.mnb.hu/Root/Dokumentumtar/MNB/Statisztika/mnbhu_statkozlemeny/mnbhu_elozetes_statisztikai
merleg/mnbhu_stat merleg 1310/2013 oktober.pdf (let6ltve: 2013. november 14.)
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egynapos betéteinek atlagos allomanya is. Ez utdbbi tétel emelkedése a bankok
bizonytalansdgdanak novekedését jelezheti. A kéthetes kdtvények oktdber havi atlagallomanya igy
4208 milliard forintnak, mig az egynapos betétek atlagos allomanya 214 milliard forintnak felelt
meg, és ezzel a bankrendszer havi atlagos forintlikviditdsa magasabb volt a szeptemberi atlaghoz
képest. Az NHP kapcsdan kialakult atlagos swap allomany bévilése 9 millidrd forintot tett ki, ami
elmarad a megel6z6 hdnapok szamaitdl. A jegybanki devizatartalék atlagos dllomanya valamint a
kdzponti kormdnyzat betéteinek allomanya az oktdberben kapott EU-transzferek hatdsara
jelentds novekedést mutatott.

9. ABRA: A BANKRENDSZER FORINTLIKVIDITASANAK ALAKULASA (MILLIARD FT)
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Forrds: MNB

A bankkozi forintlikviditas 2013. oktdber végén (millidrd Ft):

Hitelintézetek betétei + MNB-kotvénydllomany — Hitelintézetek hitelei = 471 + 4918 — 758
4631, vagyis az el6z6 hénaphoz képest nagymértékben, 277 millidrd forinttal emelkedett a

bankrendszer forintlikviditdsa a hénap folyaman. Hosszabb tdvon az NHP harmadik pillére a
kéthetes kotvények allomanyanak, és igy a bankrendszer forintlikviditasanak csdkkenését
okozhatja. A multbeli adatok alapjan jelenleg kielégit6 mértékiinek mondhatd a forintlikviditas
szintje, az egynapos betétek allomanyanak tovabbi névekedése ugyanakkor veszélyeztetheti a
monetdris transzmisszid hatékonysagat.
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2 Elemzés: Forraskivonas a magyar bankszektorbadl

A vidlsag el6tti években jelentés mértékd kilfoldi t6ke daramlott az orszdgba. Ennek
eredményeként folyamatosan emelkedett az orszag kilsé addssaga, ami fokozta a
sérilékenységet. A valsag kitorésével visszaesett a belsé kereslet, és megkezd6dott az addssag
leépiilése, a forraskidaramlas. A magdanszektor nettd hiteltorleszt6i pozicidba kerilt, melynek
kovetkeztében a bankrendszerbdl egyre nagyobb mérték( forrds aramlott ki az elmult években.
Ekozben az dllamhdztartds tovdbbra is vont be kiilsé forrasokat. Ennek oka allam-papirpiaci
problémadkra, illetve a kilfoldi befektet6k bizalmanak csokkenésére vezethetd vissza, ami a
nemzetkdzi szervezetektdl valé devizahitel-felvételhez vezetett. Osszességében a teljes brutté
kiils6 ad6ssag csokkenést mutatott az elmdlt két év folyaman.”

10. ABRA: A BRUTTO KULSG ADOSSAG ALAKULASA A GDP szZAZALEKABAN SZEKTORBONTASBAN
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Forrds: MNB

A bankszektor a valsag el6tt kiils6 forrdsok bevonasaval finanszirozta a haztartasok és a vallalatok
devizahitel-felvételét. Mig a vallalati szektor netté finanszirozasi poziciéja negativ volt, addig a
lakossag megtakaritdsa és hitelfelvétele egylittesen nulla kdzeli pozicidt eredményezett 2008-ra.
A két szektor hitelfelvétele Osszességében meghaladta a bankoknal elhelyezett betétek
mértékét. A bankrendszer igy a hidnyzé forrast kulfoldi, f6ként anyabanki hitelekbdl pdtolta. Az
elmult években azonban novekedtek a maganszektor megtakaritasai, igy elsésorban a bankokkal
szembeni pozicidjuk javulasdbdl fakadéan novekedett finanszirozasi képességiik. A
megtakaritasok novekedése mogott féként a hitelek torlesztése, illetve az uUjabb hitelek
felvételének hidanya all. A maganszektor bankokkal szembeni poziciéjanak valtozdsa novelte a
bankok likvid pénzeszkozeit, mely végil az MNB-kotvényallomany novekedésében csapddott le.

% Magyarorszag kiilsé egyensulyi folyamatairdl b6vebben Id. Koroknai Péter — Lénért-Odoran Rita (2012): ,Az egyes
szektorok kilsé forrasbevonasanak alakuldsa”, MNB-szemle, 2012. oktober

14



A vdlsag miatt megemelkedett likvideszkoz-tartdsi igény feletti pénzeszkdzoket a bankok a
korabban kulfoldrél felvett hiteleik visszafizetésére forditottak. A bankszektor kilféldi forrasai igy
nagyjabdl 3000 millidard forinttal csokkentek 2008 Gsze Ota. A kiilsé tartozasok csokkenése a
végtorlesztés ideje alatt felgyorsult, ezt valamelyest ellensulyozta az anyabankok
tokeemeléseibdl szarmazé forrasbearamlds. A valsag kitorése 6ta ugyanis kézel 1000 millidrd
forint értékben tortént t6keemelés a bankszektorban, amire a gyenge jovedelmez&ség miatt volt
sziikség. gy elsésorban a legtobb veszteséget elszenvedd négy nagybank, a CIB, az Erste, a
Raiffeisen és az MKB tulajdonosai lattak el pdtldlagos t6kével leanybankjaikat. A t6keemelés a
bankok sajat tékéjében jelenik meg, mig az anyabanki forraskivonds esetén a lejarattal
rendelkezd forrdsok megujitdsdnak elmaraddsardl van szé. Az anyabankok forraskivonasat
lassitja a csokkend kamatkornyezet, a banki betétek dllomanyanak mérséklédése ugyanis szdkiti
a kulfoldi forrasok leépitésének lehet6ségét. Gyorsithatja ugyanakkor a forraskivonast a

Novekedési Hitelprogram azaltal, hogy jegybanki hitelt kinal alternativaként.

11. ABRA: A BANKSZEKTOR KULFOLDI FORRASAINAK ALAKULASA (MILLIARD FORINT)
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Forrds: MNB

Kitekintve a koOzép-kelet-eurdpai orszagokra a valsagot kovetéen a hazai tékekivonas
megegyezett a régiés trendekkel. A végtorlesztés nyoman ugyanakkor felgyorsult a forrasok
kidaramlasa, igy 2012-ben mar Magyarorszagon volt a leggyorsabb az dllomanycsdkkenés lteme.
Ennek ellenére hazankban tovabbra is kiemelked6en magas a kuilféldi finanszirozas szerepe a
bankrendszerben. A mérlegf60sszeghez viszonyitott kulfoldiforras-dllomany 18 szazalékos
szintjét a vizsgalt orszagok koziil csupan Romania haladja meg (23 szazalék). Bulgaridban 15
szdzaléknak, Lengyelorszagban 13 szazaléknak, Csehorszdgban 7 szdzaléknak felel meg ez a szam.
Hazankban a t6kekivonas jelentés mértékben érintette a rovid lejaratu forrdsokat, igy azok
aranya 47 szazalékrol 41 szazalékra mérsékl6dott. Az MNB szamitasai szerint a kidaramlasnak
mintegy 20 szazaléka tekintheté kedvez6tlennek, mivel ezt a bankok vallalati hitelezésének
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visszafogdsa kiséri.?® A vallalati szegmensben ugyanis a kulfoldi forraskivonas szigorodd
hitelfeltételeket, vagyis alacsonyabb hitelkindlatot eredményezett, ami kedvezétlennek
tekinthetd a gazdasagi novekedés szempontjabdl.

12. ABRA: A KULFOLDI FORRASOK VALTOZASA AZ EGYES KKE ORSZAGOKBAN (2008. SZEPTEMBER = 100%)
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A gyors forraskivonds egyiitt jart a kockazatosabbnak tekintheté swapdallomany
novekedésével. A devizahitelek finanszirozasat ugyanis a devizaswapok vették at, vagyis a
bankok forintforrasukbdl swapugyletek segitségével hoztak létre devizat. Ezek az Ugyletek
rovidebb futamidejliek, mint a kulfoldi forrasok, ezért magasabb megujitdsi kockazatot
hordoznak magukban. Kockazatot jelent az lgyletekhez kapcsolddé letétfeltoltési kotelezettség,
a margin call is. Magas devizaswap-allomany esetén emiatt ugyanis a forintarfolyam gyengitilése
a bankok likviditasanak nagymérték( csokkenését eredményezi. 2011 végén nagymértékben
novekedett a devizaswap-allomany, 2012-t6l ugyanakkor a forint er6sodésének koszonhetben
mar mérséklédott. Ekozben az allomany atlagos hatralévé futamideje is csokkent, illetve
novekedett az anyabankokkal kotott Gzletek részardnya. Ebben szerepet jatszott a 2012 juliusatél
hatdlyban 1év6, a lejarati Osszhang javitasat célzé devizafinanszirozds megfelelési mutatd
(DMM).?” A mutaté a stabilnak mindsitett devizaforrasok és az éven tuli lejaratd nettd
devizaswap-allomdanynak, valamint a finanszirozandé stabil devizaeszk6zok és mérlegen kivili
devizakotelezettségeknek a hdanyadosaként szamithato ki. A DMM-szabdlyozas szerint a két tétel
hanyadosanak 0,65 felett kell lennie. A bankrendszer DMM-mutatdéja 2013 juliusdban 73 szazalék
feletti volt, az elvart szintet két kisbank kivételével valamennyi bank teljesitette.?® Az tigyletek

*® MINB (2013): Jelentés a pénziigyi stabilitasrél. 2013. majus

27366/2011. (X1. 30.) Korm. rendelet a hitelintézetek likviditasi szintjének meghatarozasardl, valamint
devizapoziciébeli lejarati 6sszhangjanak szabalyozasardl

% MNB (2013): Jelentés a pénziigyi stabilitasrdl. 2013. november
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atlagos lejaratdt novelheti a Novekedési Hitelprogram harmadik pillére keretében létrejové
swaptranzakcidk is, melyek a DMM-mutatdk tovabbi javulasat okozhatjak.

A forraskivonas tehat sokkal inkdbb likviditasi problémdanak tekinthetd, kedvez&étlen abbdl a
szempontbdl, hogy a gazdasag visszaesése, a belsé kereslet csokkenése all mogotte, és mivel
sz(ik hitelkindlatot eredményez, igy erGsiti ezt a folyamatot. Emellett noveli a stabilitasi
kockazatokat a swapallomany emelkedése révén. Ugyanakkor pozitivnak tekinthetd, mivel a
folyamat soran mérséklédik az orszag kiilfoldi kitettsége.

Az anyabankok tékeemelése a bankok gyenge jovedelmezdsége miatt volt sziikség, a
tulajdonosok elkdtelez6dését mutatja. Részben piaci, részben szabalyozdi nyomas kényszeritette
ki a t6kepotlast. A bels6 t6keképz6dés, azaz a jovedelmezdség és a tékekovetelmény novekedése
kozotti kiilonbség mar a kétezres évek kdzepén is negativ volt. A bankok altal termelt nyereség
tehat nem volt elegend6 ahhoz, hogy a hitelezés gyors ndvekedése altal megkovetelt szintet
biztositsa. A bankrendszer t6kemegfelelési mutatdja a valsdg kezdete ota — a végtorlesztés
id6szakdat leszamitva — folyamatos novekedést mutatott, mivel a hitelallomanyok zsugorodasa a
t6kekovetelmény csokkenését eredményezte. A forintarfolyam volatilitdsa is lényeges tényez6,
mivel leértékel6dése a hitelallomanyt bdviti, és ezzel noveli a t6kekdvetelményt. Emellett a
bankok eszkdzszerkezetének valtozasa is befolyasolja a tékekovetelmény mértékét. A kockazatok
mérséklése érdekében ugyanis a bankok kifutd hiteleiket jellemzéen nem Ujitottdk meg, hanem
helyette allampapirokat és jegybanki kotvényeket vdsdrolnak. A nulla kockdzati sulyu
eszkoztételek alacsonyabb t6kekovetelményt eredményeznek. Egyre ndvekvé t6kekovetelményt
eredményez azonban mindekdzben a portféliominGség romldsa. Mindezen tényez6k hatdsara a
bankokkal szembeni t6kekovetelmény a mérlegf66sszegnél gyorsabb titemben csokkent.

2. TABLAZAT: A BANKRENDSZER TOKEMEGFELELESENEK ALAKULASA

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Tékemegfelelési mutatd (TMM) 11,0% 11,2% 13,1% 13,0% 12,9% 15,7%
ROE (12 havi gorduil6) 17,1% 10,9% 8,9% 0,5% -9,6% -6,3%
T6kesziikséglet novekedése (év/év) 16,7% 10,1% -7,6% -0,4% 1,0% -14,3%
Belsd t6ketdbblet* 0,4% 0,8% 16,5% 0,9% -10,7% 8,1%

Forrds: PSZAF Kockdzati jelentés 2013/I.

*A jévedelmez{dség és a tékekovetelmény névekedésének kiilénbsége.

A t6kemegfelelési mutatd novekedését 2012-ben alapvetfen a tékeemelések és a hitelallomany
csokkenése okozta, mig a bankok negativ eredménye mérsékelte a novekedés mértékét. A 15,7
szazaléknak megfelel6 TMM a rendszer egészét tekintve erds sokk-ellenalléképességet mutat, az
egyes bankok szintjén eltéré a t6kepufferek mértéke. Az MNB legutébbi, novemberi stabilitasi
jelentésében szamitott Toke Stressz Index a bankrendszer sokk-ellenalléképességének
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gyengiilését mutatta.”® A jegybank szerint a t6keemelések csak részben semlegesitették a 2012.
évi jelentSs mértékii veszteségeket. igy a két évre kitekintd stresszpalyan® ésszesen 116 milliard
forint értékben szorulndanak a bankok t6kepdtldsra. Két banknak mar a stresszperiddus elsd
évében sziksége lenne t6kebevonasra, méghozza 33 milliard forint értékben. A jegybank szerint
azonban a tékeigény kezelhet6 mértékii lenne, figyelembe véve az anyabankok eddig mutatott
elkotelezettségét.

* MINB (2013): Jelentés a pénzigyi stabilitasrél. 2013. november
% A stresszpélya jelentds gazdaségi visszaeséssel, arfolyam- és kamatsokkal és a nemteljesit hitelek jelenleginél
magasabb értékvesztés-fedezettségével szamol.
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