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Vezetdi osszefoglalo

A javulé nemzetkdzi hangulatnak koszonhet6en csokkent a hazai kockazati felar, ami
mérsékelheti a bankok forraskoltségét. Am a romld konjunkturdlis helyzet, valamint a banki
portfélidteher miatt ez még nem elegendd a hitelezés fellendiiléséhez.

Tovdbbra is jellemzé volt mind a vallalatokra, mind a haztartdsokra, hogy 0sszességében tobb
hitelt fizettek vissza, mint amennyit felvettek. A lakossagi hiteldllomany mérsékl6déséhez a
haztartdsok nettd hiteltorleszt6i pozicidja és a késedelmes jelzaloghitelek 25 szazalékos tartozas-
elengedése mellett a forint erésddése is hozzdjarult. A hitelkereslet élénkiilését hozhatja a
kamattdamogatas rendszere. A kereslet érdemi és tartos boviilését azonban csak a haztartasok
jovedelmi helyzetének javulasa eredményezné.

A bankrendszer kiemelt kockdzatai kozé tartozik a kulfoldi forrdsokra vald rdutaltsdg és a rossz
portféliominéség. Mivel a bankok altal kihelyezett hitelek dallomanya meghaladja a
betétdllomanyt, igy a bankok rd vannak kényszerlilve a kiilfoldi forrasok bevonasara. A
hitel/betét arany helyreallitasa érdekében a betétallomany névelése lenne kivanatos, ennek
esélyét viszont rontja az allampapirok névekvé népszeriisége.

A hitelezés helyreallitasa érdekében fontos lenne az allam és a bankok kiegyezése. A bankokra
rakddo allami terhek (kiilonadd, végtorlesztési veszteségek, arfolyamgat, tranzakcids add) miatt
ugyanis nem tudnak csokkenni a kamatmarzsok, ami a nem teljesitd hitelek aranyanak tovabbi
novekedését okozza. Mindez rontja a bankszektor hitelezési képességét, ami végiil a ndvekedés
és a koltségvetés helyzetének romlasaban csapddik le.

2010 végén 86 szazalékos volt a szektorban a kilfoldi tulajdon ardnya, am ez az ardny nem szamit
kiemelkedGnek a régiéban. A kiilféldi bankok agazati viszonylatban kedvezd jovedelmezdséget
értek el a romld kiils6é kornyezet hatasa ellenére, amiben feltehetéen szerepet jatszott az
anyabankoktdl érkezé tamogatas is. Am mara a bankrendszerbe agyazott kockazatok, valamint a
jelentés mértékd dallami elvondsoknak koszonhet6en egyre romld jovedelmezGséggel kell
megbirkdznia a szektornak.

A pénzigyi kozvetit6érendszer stabilitdsanak mérésére a leginkabb elterjedt mddszer a banki
stresszteszt. A stresszteszt azt vizsgalja, hogy a bankrendszer kis valdszintiséggel, de széls6séges
makrogazdasagi forgatokdonyv mentén bekdvetkez6 veszteségei milyen mértékben befolydsoljak
az iparag egészének t6kehelyzetét, és ezen keresztiil a hitelezési képességét. Az utébbi években
a stresszteszt a vilag vezeté jegybankjainak kozponti eszkozévé valt a bankrendszer
stabilitasanak értékelésére. Mivel a kockazatossag legjelentésebb és a makrokodrnyezettel
leginkdbb korreldlt tipusa a hitelkockazat, az elemzések nagy tobbségének kdzéppontjaban ez all.
A banki stresszteszteknek a legfontosabb komponensei a makrogazdasagot konzisztensen leirni
képes modell, illetve a makrogazdasag és a banki portfolidk kézotti kapcsolat empirikus leirasa.



A moddszertan relativ egyszer(isége/atlathatésaga népszerii elemzési eszkdzzé tette a vilag
pénziigyi felligyeletei és jegybankjai korében, igy egy orszag a haszndlatdval mdsok szdmdra is
konnyen értelmezhet6 eredményeket tud kommunikalni. Ugyanakkor a stresszteszt elvégzése
soran szamos egyszer(sité feltételezéssel kell élni, ami miatt a modell eredményeit
fenntartasokkal kell kezelni — ilyen a széls6séges helyzetek kezelésének problémdja, a bankok
reakcidinak kihagydsa és a pénzigyi kozvetit6érendszer szerepl6i kozt esetlegesen kialakuld
fert6zési hatds negligalasas.

Az MNB legutdbbi, aprilisban kdzzétett stressztesztjei erés sokk-ellenalloképességet mutattak a
tavaly év végi és idei anyabanki t6keemeléseknek koszonhetéen. Mindazonaltal az egyik banknak
mar az alappdlyan is tékebevondsra lenne sziiksége.



1 Hitelezési korkép

A gazdasdgi novekedés szempontjabdl kritikus feladatnak tekinthet6 a hitelezés fellenditése
Magyarorszagon. Ezt azonban akadalyozzak a bankrendszerbe mar mélyen beagyazddott terhek
és kockazatok, illetve az dllam altal a bankokra kirdtt terhek. A kedvez6tlen banki eszkozminéség
és a konjunkturalis kilatasok romldsa tovdbbra is alacsonyan tartjdk a bankok kockazatvallalasi
hajlanddsagat, ami a hitelkinalat korlatjat jelenti. A vallalati szegmensben mindez a szigoru
hitelezési feltételekben nyilvdnul meg, és a hitelezés fellendiilését jov6re a tranzakcids illeték
athdritasa is visszafoghatja. A bankok ugyanis évente legfeljebb az el6z6 évi éves fogyasztoi
arindex mértékében emelhetik a kamaton fellil nem rendszeresen fizetend6 egyéb dijakat és
koltségeket (pl. egyszeri utalas dija). A jelenleg ingyenes tranzakcidk dija szabadon valtoztathatd,
és mindez a mar meglévd szerz6désekre vonatkozdan is érvényes. A ndvekedési kilatasok és a
kockazati kornyezet javuldsa kedvez6en hatna a bankok hitelezési hajlanddsagara. A globdlis
befektet6i hangulat javuldsat okozta szeptemberben az EKB kotvényvasarlasi programja, az
eurdovezeti valsagkezel6 rendszerr6l (ESM) és a fiskalis paktumrdl szdlé jogszabalyok
joévahagyasa, valamint a Fed harmadik mennyiségi lazitdsi programja. Mindekdzben az IMF-
megallapodassal kapcsolatos nyilatkozatok névelték a bizonytalansagot.

1. ABRA: A VALLALATOKKAL BONYOLITOTT HITELTRANZAKCIOK SZEZONALISAN IGAZITOTT ERTEKE (MILLIARD FT)
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Osszességében a nemzetkézi folyamatoknak koszonhetéen csékkent a hazai kockazati felar,!
ami mérsékelheti a bankok forraskoltségét. Am a romlé konjunkturalis helyzet, valamint a
banki portfolioteher miatt ez még nem elegendé a hitelezés fellendiiléséhez. A vallalatok igy
Osszességében tovabbra is tobb hitelt torlesztettek, mint amennyit felvettek. A kdzel 50 milliard

' A CDS nemzetkézi szint(i mérséklédésében szerepet jatszhatott az EU november 1-jétél érvényes rendelete, mely
tiltast fogalmaz meg a fedezetlen short ligyletekre, és az ebbdl fakadd eladasi kényszer esést okozott az drakban.



forintos nettd devizahitel-torlesztés mellett a nettd forinthitel-felvétel az 1 milliard forintot sem
érte el.

A gyenge konjunktdra a hdztartdsi szektorra is ranyomja a bélyegét: a romld jovedelmi pozicié
miatt a mérlegalkalmazkodas, vagyis a visszafogott fogyasztds és a hitelek leépitése jellemzi a
lakossagot. A tavaly év végi végtorlesztés hozzadjarult a portfélidminéség romldsdahoz, azéta
azonban a hitelkondicidk lassi enyhiilése javuld kilatdsokat vetit el6re. A hitelkereslet
élénkiilését hozhatja a kamattdmogatds rendszere. A kereslet érdemi és tartés boviilését
azonban csak a haztartasok jovedelmi helyzetének javuldsa eredményezné. A vallalatokhoz
hasonléan a lakossdg is nettd hiteltorleszt6i pozicioban volt augusztusban. Nettd
devizatorlesztése 43 millidrd forintnak felel meg, mikdzben nettd forinthitel-felvétele 22 milliard
forintot tett ki, ami lényegesen meghaladja a korabbi hdnapok szamait. A devizahitelek
allomanyanak csokkenését okozhatta a nem teljesité devizahitelek részleges elengedés melletti
forintra valtasa. A késedelmes jelzadloghitelek forintositasanak és 25 szazalékos elengedésének
id6szaka szeptember 15-én zarult le. Mivel azonban a magasabb forintkamat miatt a tartozas-
elengedés ellenére a torlesztGrészletek emelkedését jelentette volna az atvaltds, igy a jogosultak
egy részének nem érte meg élni a lehetséggel.

1. A LAKOSSAGI HITELALLOMANY VALTOZASA HITELTIPUSOK SZERINT

Személyi  Lakascéli  Gépjarmd Aru ,e > szabad Fo,Iyo- Egyéb Osszes
. . e ie . egyéb felh. szamla . .
hitel hitel vasarlasi . s . hitel hitel
fogy.-i jelzalogh. hitel
augusztus 437 3572 276 43 2328 453 257 7367
1 hénap -1,2% 0,4% -0,5% -1,0% 0,7% 0,1% 0,9% 0,4%
3 hénap -6,3% -4,3% -9,1% -4,5% -5,7% 0,9% -0,7% -4,7%
1év -16,3% -18,4% -0,2% -24,7% -9,2% 11,1% -8,9% -13,2%

Forrds: MNB

A teljes lakossagi hiteldllomany alig valtozott egy hdnap alatt, viszont harom hdnapos
viszonylatban mar jelent6s, kozel 5 szazalékos csokkenést figyelhettlink meg. E mogott a
haztartasok nettd hiteltorleszt6i pozicidja és a tartozas-elengedés mellett a forint er6sodése is
all. A teljes hiteldllomany egy év alatt 13 szazalékkal mérsékl6dott, és leginkdbb az aru és egyéb
fogyasztasi hitelek (25 szazalék), valamint a lakascélu hitelek (18 szazalék) dllomanya csokkent.
Az el6bbit els6sorban a belsé kereslet visszaesése okozta, a lakashitelek allomanyanak éves
bazisi zsugorodasahoz pedig leginkdbb a végtorlesztés jarult hozza. A lakossagi forinthitelek
kamatai mérsékl6dtek augusztusban, ami feltehet6en a kockdzati kdrnyezet javuldsat, valamint
az alapkamat-csokkentési varakozasokat tikrozte.

A magyar bankrendszerbe bedgyazédott legf6bb kockazatokat 6sszegezve a kilfoldi forrdsokra
vald rdutaltsdg és a rossz portféliominéség emelhetd ki. Mivel a bankok altal kihelyezett hitelek
allomdanya meghaladja a betétallomanyt, igy a bankok ra vannak kényszeriilve a kiilfoldi forrasok
bevonasara. A hitel/betét arany helyreallitaisa érdekében a betétallomany novelése lenne
kivanatos, ennek esélyét viszont rontja az allampapirok novekvé népszeriisége.



2. ABRA: A HAZTARTASOK ES A VALLALATOK HITELKOLTSEGEINEK ALAKULASA (SZAZALEK)
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A haztartdsok allampapir-allomanya augusztus végén meghaladta az 1000 milliard forintot, ami
év elejéhez képest kozel 40 szdzalékos béviilést jelent. Ekozben a lekotott betétek 6sszege 5702
milliard forintnak felelt meg augusztus végén, és csupan néhany szazalékkal novekedett az év
elejéhez képest. F6ként a hosszabb tavu, vagyis az egy éven tuli lekotés esetén jelent a
bankbetétnél kedvez6bb megtakaritdsi lehet6séget az dllampapir a lakossag szamadra, ezaltal a
bankok forraskoltségére novel6en hat. Emiatt az allam finanszirozasi igényének tovabbi
csokkentése fontos lenne a maganszektor hitelezésének helyreallitdsaban. JelentGs
kockazatnak szamit, hogy a nem teljesité hitelek magas ardnya alacsony értékvesztéssel vald
fedezettséggel parosul. Az értékvesztés képzése ugyanakkor rontja a bankok eredményességi
mutatdit, ami megneheziti a kalfoldi forrdsok megszerzését. A bankszektor alacsony
kockdzatvallalasi, hitelezési hajlanddsaga miatt folyamatosan szigorodd hitelfeltételek
visszafogjak a hitelezés fellendiilését, és ezzel akadalyozzak a gazdasagi kildbaldst.

A hitelezés helyreallitasa érdekében fontos lenne az allam és a bankok kiegyezése. Az MNB
szerint a bankok és az allam rendezetlen viszonya egy ordogi kort képez. A bankokra rakddé
allami terhek (kiilonado, végtorlesztési veszteségek, arfolyamgat, tranzakcids add) miatt ugyanis
nem tudnak csokkenni a kamatmarzsok, ami a nem teljesité hitelek aranydnak tovabbi
novekedését okozza. Mindez rontja a bankszektor hitelezési képességét, ami végil a novekedés
és a koltségvetés helyzetének romlasaban csapddik le. A jegybank az egylittm(ikodés
helyreallitdsa mellett a bankok kozotti verseny és a fogyasztévédelem er@sitését emelte ki,
melyek hozzdjarulhatnak a kamatmarzsok leszoritdsdhoz. A kamatszint atlathatdsagat hivatott
javitani az aprilisban hatalyba |épett atlathaté arazdsrdl szolé torvény is, mely augusztus végéig
tette lehetévé a referenciakamathoz kotott hitelkamatozasra vald attérést. A jegybank szerint az
allami terhek csokkentése mellett fontos lenne a nem teljesit6 hitelallomany kitisztitasanak
el6segitése, és allami garanciaprogramokkal kellene élénkiteni a nem-fogyasztasi célu és
vallalati hitelezést. Emellett a kiszamithato, verseny- és piacbarat gazdasagpolitika szerepe is
meghatarozo.



A kormany oktéber kdzepén bejelentett megszoritd csomagja viszont éppen e megfontolasnak
ellentmondé intézkedéseket tartalmaz. A pétldlagos kiigazitds érdekében mégsem felez6dik meg
jovére a pénzigyi szervezetek kilonaddja, és a tranzakcids illeték mértéke is a duplajara né. A
bankok terhei novelésének hosszu tavu hatasai mellett mar rovid tavon is van kovetkezménye: a
bankszektort gyengit6 intézkedések rontjak a befektet6k megitélését, ami a fenti esetben is
azonnal megmutatkozott az OTP arfolyamanak gyors esésében.



2 Jovedelemkidaramlas a pénziigyi szektorban miikodo kulfoldi
vallalatokon keresztiil

A magyar bankrendszerben meghatdrozé szerepet toltenek be a kilfoldi tulajdonban lévé
hitelintézetek. A pénziigyi szektor konszolidacidja, majd az ott végrehajtott privatizacié igen
vonzova tette a bankszektort a kilfoldi téke szamara. A bedramld tékét tekintve erds terileti
koncentracié volt megfigyelhet6. A t6ke elsésorban a kdzponti régidba iranyult, a kilfoldi
vallalatok tevékenységiik jellegéb6l addddan székhelyill jellemzben Kozép-Magyarorszagot
valasztottak. A pénzligyi, biztositasi tevékenységekhez fliz6d6en 2010-ben 0Osszesen 1 775
millidrd forint kilfoldi téke volt a gazdasagban, ami az 6sszes kilfoldi téke 11 szazalékanak felelt
meg. 2010 végén 86 szazalékos volt a szektorban a kiilféldi tulajdon aranya, ahol a
bankrendszer 6sszes eszkdzén belll az osztrdk tulajdon domindlt (20,7 szdzalék), amit az olasz
tulajdonban 1év8 bankok részesedése kovetett (14,4 szazalék). Am ez az ardny nem szamit
kiemelked6ének a régiéban, hiszen Horvatorszagban (90,9 szdzalék), Csehorszagban (97 szdzalék)
és Romaniaban (87,4 szazalék) is nagyobb volt ez a szam. A kulféldi tulajdonban 1évé véllalatok
aranya mindemellett Bulgdriaban (84 szazalék), Lengyelorszagban (72,3 szazalék), Lettorszagban
(60 szazalék) és Litvaniaban (84 szazalék) is magas.

Felmeril a kérdés, hogy milyen elényokkel és koltségekkel jar az, hogy kiilfoldi cégek dominaljak
a bankszektort. Az anyabankok stabilizalé hatdsa, a valsag alatt érkez6 t6kepdtlas mindenképpen
a magas kilfoldi tulajdon el6nyét jelenti. Ezzel egyiitt azonban a kilfoldi tulajdon jelenléte
jovedelemkidramldssal jar. A pénzlugyi szektorban tevékeny kuilféldi tulajdond vallalatok
vizsgalatdnal érdemes megnézni, hogy a kiilfoldi cégeken keresztiil mekkora mérték( jovedelem
tdvozik az orszagbdl. A jovedelemkidramlds mértéke azonban dnmagaban keveset arul el a
kozvetlen tékebefektetések koltségérél, azonban amennyiben a Magyarorszagra mar bedaramlott
kilfoldi tékére vetitjlik, gy megkapjuk a téke kamatdt, azaz implicit koltségét. Az alabbi képlet
segitségével becsiilhet6 a kdzvetlen t6kebefektetések koltsége:

kdzvetlen tékebefektetések jovedelmei, kiadas

implicit kamat =
HIPHCIE KAt = ey gyévi FDI allomany + el6z6 évi FDI allomany)/2

Az atlagos FDI-dllomanyra vetitett jovedelemkidaramldas Magyarorszdgon 7,8 szazaléknak felelt
meg 2010-ben, ami az unids atlaghoz (8,3 szadzalék) képest kedvezének mondhatd. A kdzép-kelet-
eurdpai orszagok viszonylatdban 2004-2007 kozott Magyarorszadg fizette a legalacsonyabb
implicit kamatot a bearamlott FDI utdn, am ezt a poziciéjat kés6bb Romanidval szemben
elvesztette. Az egyre kisebb kamatszint utalhat a tékekivondsra illetve a hozzajuk tartozd
vallalatcsoportok alacsony jovedelmez6ségére is. Ebben az esetben a mérsékl6dé kamat tehat
nem a kulfolddel szemben javulé alkupozicidnkat, hanem a vallalatok jovedelmi helyzetének
romldsat mutatja. A gazdasagi valsag miatt ugyanis kevesebb megrendelés érkezett, visszaesett



a cégek profitabilitasa, ami miatt kisebb nyereséget tudtak realizalni és hazautalni. Masrészt a
korabbi eredmény terhére fizettek tovabbra is osztalékot, ami a téke leépilését eredményezte.?

3. ABRA: AZ IMPLICIT KAMATOK ALAKULASA A KKE REGIOBAN
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Agazati bontésban is kit(inik a visszaesé profitabilitds és az ezzel jaré negativ implicit kamat. A
2010-ben a fennalld kalfoldi kozvetlen t6kebefektetésekhez viszonyitva a feldolgozdiparban (13
szazalék), a pénzigyi, biztositasi tevékenységek iparagaban (13 szazalék) és az informacio és
kommunikdcié ipardgban (11 szdzalék) mikod6 vallalatokon keresztiil daramlott ki a legtdbb
jovedelem. A pénzigyi, biztositasi tevékenységek ipardgdn bellil szdmon tartott pénzigyi
kOzvetités alagazat implicit kamata 13 szazaléknak felelt meg, ami kiemelked6nek szamit az
egyes ipardgak viszonylatdban. A pénziigyi kozvetitést végz6 intézmények kézé nem csupdn a
hitelintézetek tartoznak, hanem példaul a befektetési alapok és a nyugdijalapok is. Szerepiik a
megtakaritasok ideiglenes Ujraelosztdsdban van, mikozben biztositjdk a pénzforgalmas és a
t6kepiacok miikodését. Az ezen a teriileten miikodé vallalatok tehat magas jovedelmet utaltak
kilfoldre a Magyarorszagon megvaldsitott befektetéseikhez mérten. A kiilféldi bankok agazati
viszonylatban kedvezd jévedelmezdséget értek el a romlo kiilsé kornyezet hatasa ellenére,
amiben feltehetGen szerepet jatszott az anyabankoktdl érkez6 tamogatas is. Bar 2009 és 2010

> A kigramlé jovedelmek esetében 2009-2010 soran mért jelentés mértékl negativ értékek az Ujrabefektetett
jovedelmekhez kapcsolddd kidramlds visszaesésével magyardzhatdak. Az Ujrabefektetett jovedelem az adott évben
keletkezett pozitiv vagy negativ adézott eredmény és az adott idészakban megszavazott osztalék kiilonbsége. Ertéke
pozitiv véllalati eredmény mellett is lehet negativ, amennyiben a tulajdonos a sajat t6kével szemben, azt csokkentve
novelte a vallalatbdl kivont jovedelmét. A folyd fizetési mérlegben a visszaforgatott profit altal megjelené hiany
ugyanakkor egy ellenkez6 aramlast kifejezve jelenik meg a pénzlgyi mérlegben, vagyis a jovedelemkidramlas
visszaesésével parhuzamosan a t6kebedramlas is csokkent 2009-2010 folyaman. A 2011-es negyedéves adatok nem
utalnak e tendencia folytatddasara.



kozott visszaesett a szektorra szamitott implicit kamat mértéke, dgazati viszonylatban igy is
magasnak szdmitott.

Ezzel ellentétben a kilfoldi vallalatok egyes agazatokban leépitették a nalunk befektetett
tékéjiket. Az épitSiparban (-10 szazalék) és a szallashely-szolgdltatas, vendéglatas ipardgdban (-
14 szazalék) a jovedelem kidramldsdnak visszaesése tiikrozte ezt a tékekivondst. Emiatt az egyes
agazatok sulyozatlan atlaga 4 szazaléknak felelt meg 2010-ben. 2009-ben a pénziigyi, biztositasi
tevékenységek ipardgdban (15 szazalék), a szallitds, raktarozas egyes teriletein (10 szazalék)
valamint a villamosenergia-, gdaz-, g&zelldtas, légkondicionalds iparagaban (9,5 szdazalék)
megvaldsitott kilfoldi beruhdzdsoknak voltak a legmagasabb koltségei. Romlé jovedelmezGségrél
tanuskodik a szdllashely-szolgaltatds-, vendéglatas (-18 szazalék) és a banyaszat (-9 szdzalék)
iparaga.

4. ABRA: IMPLICIT KOLTSEGEK AGAZAT SZERINT (TEAOR 2008)

3
mmpdi 2009 EEENI2010 —— 2010 4tlaga (4 szézalék)

Forrds: KSH, Szdzadvég-szamitds

Az 4gazati 6sszehasonlitds mellett érdemes a pénzigyi szektor implicit kamatdnak nemzetkozi
Osszevetését is megvizsgdlni. Ez esetben is azt szdmitottuk ki, hogy egy egység befektetett
t6kéhez mérve milyen mértékl jovedelem aramlik ki az orszdghdl a pénzigyi szektor
befektetéseit illetéen. Magyarorszdg ebben a viszonylatban is magas koltségeket tudhat
magaénak. A vizsgalt eurdpai orszagok kozil 2009-ben csupan Ciprus (19,9 szazalék), Csehorszag
(18,9 szazalék) és Malta (14,8 szazalék) haladta meg hazank pénzigyi szektoranak 14,6
sz4zalékos implicit kamatat.® A V4-en beliil Szlovakidban mindossze 5,6 szazalékos ez a szam, mig
Lengyelorszagra vonatkozéan nem all rendelkezésiinkre adat ennek kiszamitasahoz.

3 . g . . P . s . P . P e s s
A nemzetkozi és az agazati 6sszevetésben kapott eredmények némileg eltérnek egymastdl az eltéré adatforras és
devizanem miatt.
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5. ABRA: A PENZUGYI, BIZTOSITASI TEVEKENYSEGEK AGAZATANAK IMPLICIT KOLTSEGE NEMZETKOZI
OSSZEHASONLITASBAN (2009)

10%
[
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Forrds: Eurostat, Szdzavég-szamitds

Az eredmények azt mutatjak, hogy nemzetkozi viszonylatban a Magyarorszagon miikodo
kilfoldi tulajdonud bankok nagyaranyu jovedelmet utaltak a befekteté orszagba 2009-ben. Itt
azonban figyelembe kell venni, hogy a vizsgalt évben a bankokat még nem terhelte a bankaddbdl
vagy a végtorlesztésb6l szarmazd veszteség, és a 2010-2011-re érvényes implicit kamatok
Osszehasonlitdsdahoz sziikséges nemzetkdzi adatok azonban még nem dlinak rendelkezésre. Azéta
jelentésen romlott a szektor jovedelmezGsége, amiben nagy szerepet jatszottak a fent
megnevezett veszteségek. Azt tehat lathattuk, hogy feltehetéen az anyabanki tdmogatasnak
koszonhet6en 4agazati viszonylatban stabil tudott maradni a bankszektor, am mara a
bankrendszerbe agyazott kockazatok, valamint a jelentés mértékl dallami elvondsoknak
készonhetéen mar nemzetkozi viszonylatban is egyre romlé jovedelmezdséggel kell
megbirkdznia.
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3 Banki stressztesztek

3.1 A banki stressztesztek jelentosége és aktualitasa

A havi elemzésiink ezen szdmdban a pénzigyi kodzvetitérendszer kockdzattlir6 képességének
mérésére haszndlt mddszertant, a stressztesztet kivanjuk részletesen bemutatni. Mivel a
kdzponti bankok és pénzigyi felligyeletek tulnyomd tobbsége ezt a mddszertant alkalmazza a
bankszektorok kockdazatossaganak felmérésére, és rendszeresen publikdl stresszteszt-
eredményeket, kiemelkedéen fontosnak tartjuk, hogy ezen maddszertant leirjuk annak
érdekében, hogy a kritikus infrastruktura jelentés kovetkez6 szamaiban prezentdlasra kerul6
eredmények értelmezését megkonnyitsiik. Mind a hazai jegybank, a hazai feliigyelet, mind pedig
ezen szervezetek eurdpai megfelelGi (Eurdpai Kozponti Bank) évente tobbszor elvégzi és
publikdlja az adott bankrendszer stresszt(ir6 képességi vizsgalatdnak eredményeit. Mivel a
pénzligyi kdzvetitérendszer kockazatossaga mérésének ilyen alapkovévé valt a stresszteszt, ezért
a jelen elemzés is tobb alkalommal hivatkozni kivan ezen elemzések eredményeire a jov6ben. A
pénzigyi valsag kitdrése dta a pénziigyi kozvetitérendszer stabilitdsa kozponti kérdéssé Iépett el
vilagszerte. A stressztesztek ezen elemzések fontos részét képezik, ezért a jelen sorozatban is
fontosnak tartjuk a legfrissebb stresszteszt-eredmények bemutatasat a jov6ben. Ezen
stressztesztek eredményeinek értelmezéséhez, kontextusba helyezéséhez kivan segitséget
nyujtani ez alabbi rész.

A pénzigyi kozvetitérendszer kozponti szerepet tolt be egy nemzetgazdasdg megfelel6
m(ikodésének szempontjabdl. A lakossdgi fogyasztashoz, de sokkal inkdbb a vallalati
beruhdzdsokhoz elengedhetetlen fontossagu a pénziigyi forrdsokhoz valdhozzaférés lehetbsége.
Hosszu tdvon a beruhdzdsok altal megvaldsuld kapacitdsbéviilés biztositja a gazdasagi novekedés
alapjat, ezért a vallalatok forrashoz vald hozzaférése a gazdasdg bdvilése szempontjdbdl is
elengedhetetlen. Mivel a pénziigyi kozvetitérendszer mind a lakossag, mind pedig a vallalati
szektor mikodésben tevékeny szerepet jatszik, a szektorban bekodvetkezd esetleges problémak
nem csak az dgazatmiikodésében okoznak fennakaddst, hanem a nemzetgazdasdg egészére is
hatdssal vannak. Ennek megfelel6en egy bankrendszeri krizis akar egy jelent6sebb gazdasagi
visszaesésnek, recesszionak az okozdja is lehet. igy az egész gazdasig kiegyensulyozott
teljesitményét tekintve kiemelt fontossdgl, a pénzigyi kozvetitérendszer miikodésének
fennakaddsmentes m(ikodése.

3.2 A stresszteszt szerepe: mi az a stresszteszt és mit mutat az
eredménye?

A bankrendszeri stresszteszt azt vizsgalja, hogy a pénziigyi kozvetit6rendszer kis valdszinliséggel,
de széls6séges makrogazdasagi forgatokonyv mentén bekdvetkez6 veszteségei milyen
mértékben befolydsoljdk az egyes szerepldk, illetve a bankrendszer egészének szolvencidjat,
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likviditasat és tb6kehelyzetét, és ezen keresztil a hitelezési képességét. A bankrendszeri
stresszteszt fontos részét képezi a bankok kockdzatkezelési gyakorlatdnak. Emellett a helyi
felugyeletek is kiemelt fontossdggal kezelik, mivel segitségével megallapithatd, egy adott
stresszszcenarid mellett a bankok meg fognak-e felelni a bazeli tékekovetelményeknek. Kiemelt
szerepe miatt a bankrendszer stabilitdsanak vizsgdlata a jegybankok makrogazdasagi
elemzéseinek is fontos részét képzik, igy mind az Eurdpai Kdzponti Bank, mind a Magyar Nemzeti
Bank rendszeresen tesz kozzé stresszteszt-eredményeket. A stresszteszt alkalmazhatd a
bankrendszert érint§ kockazatok tobb fajtijara és az egyes szegmensekre is. gy létezik
hitelkockazati, likviditasi illetve piaci stresszteszt. Ugyanakkor aggregdltsagi szint szerint is
megkulonboztethetGek a stressztesztek; lehet csupdn egy termék osztalyt nézni, mint példaul
csak a jelzadloghiteleket, de ugyanugy lehetséges a szektor egészének stabilitdsat vizsgdlni a teszt
segitségével.

3.3 Hitelkockazat mérése, tokehelyzet valtozasa

A fent emlitett kockazatok koziil a banki portfdélidk legjelentGsebb kockazata a hitelkockazat, igy a
hatdsagok figyelme is erre irdnyul A hitelkockazatot leginkdbb a makrokoérnyezet hatdrozza meg.
A stressztesztek altaldban csupdn egy forrdsbdl szarmazd kockazatot elemeznek, a tobbit
valtozatlannak tételezik fel. Ennek tobb oka van: egyrészt tobb stresszfaktor egyiittes kezelése a
maodszertant tulzottan komplexé teszi; mdsrészt az eredmények kdnnyebb interpretdlhatdsagat
jobban segiti, ha a vizsgalat csak egy kockazati tipusra koncentral. igy példaul egy hitelkockazati
stresszteszt elvégzésekor az egyéb kockazatok mértékét (piaci, elszdmoldsi, operdcids)
valtozatlannak feltételezik. A kiilonb6z6 kockazatokat egyedi stressztesztek keretein beliil
szokasos vizsgalni. Egy stresszteszt végs6 soron egy adott stressz forgatdkonyv szerint
bekovetkez6 veszteségek banki szavatold t6kére gyakorolt hatasat kivanja szamszer(siteni, és
ebbd6l kovetkeztetéseket levonni az adott bankrendszer hitelezési képességében bekdvetkezd
valtozdsokra, illetve az egyedi bankok likviditdsara, szolvencidjara vonatkozdéan. Masképp
megfogalmazva a hitelkockazati stresszteszt arra a kérdésre kivan valaszolni, hogy egy adott — kis
valdszinlségl, de szélsGségesnek itélt makrogazdasdgi forgatékdonyv hogyan hat a bank
hitelveszteségeire, és ezeket a hitelveszteségeket az adott bank feltudja-e szivni. A bankok ugy
alakitjak ki tékemegfelelésiiket, hogy a historikus adatok illetve az el6retekinté kockazatokat
szadmba véve meghatarozzak a varhatd veszteségek nagysagat. Az igy képzett tékéjuknek
elegend6nek kell lenni ezen veszteségek fedezésére. A vdrhatd veszteséget azonban csak
becsiilni lehet, és természetiikbdl fakaddan a veszteségek lehetnek e vartnal joval magasabbak is.

A szavatold t6ke hivatott a szélséséges sokkok hatdsat fedezni. A bankok rendelkezésre allo
szavatolé t6kéje és a kockazati profilnak megfelel6 t6kekovetelmény kiilonbségét nevezziik
szabad t6kének vagy tékepuffernek. A stresszteszt részeként meghatdrozasra keriil, hogy az adott
intézmény t6kepuffere elegend6-e a feltételezett stresszesemény kovetkeztében létrejové
veszteségek fedezésére. Amennyiben a sokk hatdsara elszenvedett veszteség meghaladja a téke
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nagysagat, akkor a bank nem rendelkezik elegendé t6kével, és ezért szolvencia gondok meriilnek
fel, melyet csak t6kebevonas segitségével lehet orvosolni.

3.4 Stressz-szcenarid veszteségekre gyakorolt hatasanak modellezése

A makrokornyezet kedvez6tlen megvaltozdsdnak a banki veszteségekre gyakorolt negativ hatasa
modellezésének elsé lIépése a nemteljesitési valdszinliség és a makro valtozok kozotti kapcsolat
leirdsa. A nemteljesitési valdszinliség nem megfigyelhet (latens) valtozd, ezért ennek nagysagat
egy masik vdltozdval, altaldban a historikus csédrataval szokas mérni. Bar e két valtozd nem
egyeztethet6 0Ossze egymadssal teljes mértékben, a csédrata a nemteljesitési valdszinliség
legkozelebbi megfigyelheté (mérhetd) alternativdja. A kedvez6tlen makrogazdasdgi kornyezet
rontja a hitelfelvev6k pénziigyi helyzetét, és ezért torlesztérészleteik visszafizetését is neheziti.
Egy makrogazdasagi sokk azonban nem ugyanugy hat az 6sszes gazdasagi szegmensre, ezért
ajanlott a kilonb6z6 szektorok csédratajat kulon kezelni. Az elemzés alapjat képz6 modell tehat
az adott szektor cs6dratdjanak valtozasat kivanja leirni a makrogazdasdg fontosabb, meghatdrozo
valtozdival, mint példaul a GDP ndvekedéssel, a relevans hazai illetve kiilfoldi redl kamatszinttel,
a nominalis illetve a redlarfolyammal vagy az inflacidéval. Hasonléképp a haztartasi csédmodell a
rendelkezésre allo jovedelemnek, a munkanélkiiliségnek, az arfolyamnak és a kamatoknak a
hatdsait képes megmutatni.

Ahhoz, hogy a cs6dratdk jovébeli alakuldsat a becsiilt modell segitségével szamszerdsitsuk, a
kovetkezd lépésben sziikség van egy makrogazdasagi dinamika leirdsara alkalmas modellre, mely
a multbeli kapcsolatok becslése alapjan a modell szempontjdbdl relevdans makrovaltozdk
elérejelzésre hasznalhaté. A stressztesztekhez hasznalt makrogazdasagot leiréd rész lehet
viszonylag egyszerl (egyszer(i statisztikai id6sormodell segitségével meghatdrozott statisztikai
Osszefliggések), de a szamok johetnek egy jéval komplexebb 6konometriai modellbdl is. A
jegybankok altal készitett stressztesztek altaldban a bankok nagyszabdsid makromodelljeit
hasznaljak. Ennek nem csak praktikus oka van, hanem ily médon lehet6ség nyilik arra, hogy a
jegybank az inflacidés jelentésében kozzétett alap- és kockdzati pdlydk mentén megjelené
kockdzatokat is leirja. Mi tobb, az ugyanezen modell segitségével kiszamolt stresszforgatékdnyv
Osszehasonlithatd lesz a bank tobbi el6rejelzésével. A makrogazdasdgi modell hasznalata azért
fontos, hogy a teszt soran hasznalt forgatdkonyv valtozdinak a palydja konzisztens
makrogazdasagi képet mutasson.

A stressztesztek altaldban egy el6re meghatarozott fix idGintervallumra késziilnek — a
bankrendszer ezen idGintervallum alatt elszenvedett veszteségeit kivanjdk kiszdmolni. Ez az
idétav dltaldban két év. Azért indokolt a viszonylag hosszu tdv, mert a makrogazdasagi
folyamatok hatdsa a banki portfoliomingségre altaldban elhtzédd (mig az lgyfeleknek fizetési
gondjai alakulnak ki és mire eljut a helyzet a cs6deseményhez). Ez kiilonosképp a hitelkockazati
stresszteszteknél igaz. Késziilnek emellett a piaci, illetve likviditasi kockazatokat vizsgald
stressztesztek is, amelyeknél ez az idétav lényegesen rovidebb. A tesztek altaldban el6szor egy
alappalydra késziilnek el. Ez megegyezik — amint fent emlitettiik — a bank alappdlyajaval vagy
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piaci stresszteszt esetén valamely konszenzus szcendridval. A stresszpdlya altaldban ennek
tikrében hatdrozédik meg, és az eredményeket ehhez viszonyitjdk. A stresszelt palydban
szerepl6 sokkok kivalasztasanal tobb szempont jatszhat szerepet. Lehet egy eloszlds extrém
értékét venni (pl.: nagyfoku arfolyam leértékel6dés), historikus mélypontot vdlasztani
(kibocsatasi rés* nagysaga egy volt recesszié alatt) vagy a banki portfolidk kitettségét nagyban
befolyasold valtozékat stresszelni.

A harmadik Iépésben a bankok dltal elszenvedett veszteségek nagysaga kerul meghatarozasra.
Egy konzisztens makro modellel szamolt el6rejelzés illetve a cs6édrata és a makrokdrnyezet
kapcsolatat leiré modell segitségével elGrejelezhetd a csédbe keril vallalatok szama. A bankok
altal elszenvedett veszteség nagysdga a kitettség, a nemteljesités valdszinlisége és a
nemteljesitéskori feltételes veszteségrata szorzataként keril kiszdmitasra. Ebbdl a harombdl csak
a nemteljesités valdszinliségére van el6retekintd becslésiink. A kitettség nagysagdra egyedi banki
adatokat, vagy a bankrendszer egészének teljes kitettségét lehet alkalmazni. Ennek mértékét
csak a stresszteszt elvégzésekor kapjuk meg, ezért ezt az értéket haszndljuk fel a teszt soran,
feltételezve, hogy ez a vizsgdlati periddus alatt nem valtozik. A nemteljesitéskori feltételes
veszteségrata, tehat az, hogy a cs6desemény bekovetkezte utdn a kitettség hanyad részét
realizdlja a bank, kils6, nem befolyasolhatd valtozoként kezeli a teszt. Nagysdgat historikus
adatok alapjan szokds megallapitani. Mivel feltehet6éen a nemteljesitéskori feltételes
veszteségrata szintén egyltt mozog a gazdasagi ciklussal, a stresszelt forgatékdnyvben altaldban
feltételezik, hogy annak nagysaga is emelkedik. Egy recesszidban a vallalat hitele mogotti fedezeti
eszkdzok, ingatlanok iranti kereslet is alacsonyabb, ezért azt a vallalkozds csGdje esetén a bank
csak aron alul tudja értékesiteni, igy a bank varhaté vesztesége is nagyobb mint normal gazdasagi
koérnyezetben.

Egy tovabbi fontos szempont a vizsgdlatnal, hogy ne csupan a pénzigyi kodzvetitérendszer
egészének stabilitasdat mérje, hanem a kockdazatok rendszer szintli koncentracidjardl is képet
tudjon adni. Egy aggregdlt szinten stabilnak tliné bankrendszernek sulyos gondjai lehetnek,
amennyiben az 4gazat egyes szereplGinek az atlagot jelentésen meghaladd nehézségei vannak.
Lehetséges, hogy egyes nagyobb pénzintézeteknek koszonhet6en az aggregdlt mutatd viszonylag
jo képet fest, viszont egy-két kisebb szereplének komoly gondjai akadndnak az adott stressz-
szintnél. Ez azonban fert6zési és egyéb csatorndakon keresztlil megnévekedett kockazatokat
jelent, melyet az aggregalt szam elrejt.

Fontos megjegyezni, hogy a stressztesztek nemcsak a varhatd veszteség nagysdgat adjak meg,
hanem a céljuk a veszteség eloszlasanak feltérképezése. Mivel a realizalt veszteséget szdmos
olykor bizonytalan paraméter hatarozza meg, mint példaul az dgazatok kozotti korrelacid illetve a
makrogazdasagi folyamatok kolcsdnhatdsa, ezért a stesszpalya altal generalt veszteségi eloszlast
hoznak létre. Az igy nyert eloszlas teljesebb képet ad a varhatd veszteségek nagysagardl. Olyan

* A tényleges kibocsatas és a gazdasag potencidlis (teljes kapacitds kihasznaltsag melletti kibocsatds) kibocsatasa
kozotti kilonbség.
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tobblet informacidval szolgalhat példdul, hogy a sokk csupan a varhatd veszteségek nagysagat
noveli-e meg vagy a annak a bankok kozotti eloszlasara is hatassal van-e.

3.5 Feltételezések és ebbol fakado korlatozasok

A stresszteszt tehat megmondija, hogy egy feltételezett negativ makrogazdasagi sokk mellett
mekkora lesz a bankrendszer varhatd, illetve varton feliili vesztesége adott valdszin(iségek
mellett. Az elemzés sordn azonban szamos egyszer(isit6 feltételezéssel kell élni, amelyeket fontos
szamba venni az eredmények interpretalasahoz. Tovabba fontos megemliteni, hogy mi az, amit a
stresszteszt képes illetve nem képes megmutatni — mire haszndlhaté és hol nem érdemes az
eredményeit messzemendé kovetkeztetésekre felhaszndlini.

Az elsének emlitend6 korldt a stresszteszt statikus volta. Azt mutatja meg, hogy egy adott
makrogazdasagi palya megvaldsuldasa milyen hatassal lenne a bankok szolvencidjara, feltételezve,
hogy minden mds vdltozatlan. Ez azonban a valésagban korant sincs igy. A tGkehelyzet romlasara
a pénzigyi intézmények gyakran tobblett6ke bevondsdval reagdlnak, épp a tékepuffer
megfelel§/biztonsdagos méretének helyredllitdisa érdekében. Ezt a tékepuffert sokszor a
jovedelem tGkébe forditasaval érik el. A banki nyereségek el6rejelzése azonban komplexebb,
tobb valtozétdl figgé paraméter, melyet a stresszteszt nem modellez. igy a stressz hatdsat a
banki t6kére tulbecsulheti. A banki reakcidkat altalaban figyelmen kiviil hagyja az elemzés, igy a
mérlegek leépitésével sem szamol a stresszteszt. Hasonlé mddon a nemteljesitéskori feltételes
veszteségrata sok esetben allanddnak van feltételezve, ami azonban — ahogy azt korabban is
megjegyeztik — a valdsagban nem feltétlenil van igy. Mivel a mérése igen nehéz mind adathiany
mind adatmindség miatt, a probléma kezelésére tobb stresszteszt ad hoc feltételezéseket tesz a
rata stresszelt palydban vald novekedésére. Mivel az eredmények azonban igen érzékenyek erre
a paraméterre, a rosszul megvalasztott rata jelentds torzitast okozhat az eredményekben.

Amint korabban irtuk, a kilonboz6 kockdazati osztalyokra kiilon stresszteszteket szokas
alkalmazni, igy jegybankok altaldban kilon publikdljdk a hitelkockazati, a likviditasi, a piaci
kockazati stb. stresszteszteket. Egy magasabb kockdzatossagl bankrendszeren belll azonban
jelent6sebb a veszélye annak, hogy a kiilonb6z6 kockazatok kézott valamiféle kélcsonhatas
alakul ki, mely az el6rejelzettnél joval magasabb stresszhatast valthat ki. Ha egy magas
hitelkockdzati mutatd mellett m(ikodé bankrendszert példaul sokk ér, és ez tovabbi romlast
valdszindsit a bankrendszeren beliil, akkor nem egy elrugaszkodott feltételezés az, hogy az illet6é
bankok nehezebben taldlhatnak finanszirozasi forrast, mely likviditasi helyzetiikre is negativan
fog hatni.

A gazdasagi szerepl6k viselkedése, bizonyos szitudcidkra adott reakciéja nem minden esetben
»egységes”, a historikus statisztikai Osszefliggések alapjan elvégzett becslés pontatlan lehet.
Extrém esetekben, tehat pont azokban ugyanis, melyeket a stresszteszt modellezni kivan, a
gazdasagi szerepl6k viselkedése extrém modon megvaltozhat. A stressztesztek gyakran
figyelmen kivil hagynak ilyen hatdsokat, f6leg a probléma modellezési nehézségei miatt.
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Valamelyest — ha nem is explicit mdédon — a problémat enyhitheti, ha a becslési id6szak tartalmaz
magas bankrendszeri stresszel rendelkezd periddust.

Tovabbi limitacioként kell megemliteni a pénziigyi kézvetit6rendszer egyes szerepl6i kozotti
lehetséges fert6zési hatast. A bankok jelentés kitettségeket épitenek ki egymas kozt
tevékenységiik soran. Ennek azonban az a kovetkezménye, hogy ha egy banknak nehézségei
addédnak, akkor ennek hatdsai a szektor tobbi szerepléjénél is megemelkedett kockdzatokat
okozhat. Ez a fert6zési hatas a sokk nagysagaval egyenes ardnyosan emelkedhet meg. Hasonld
maddon, az a makrogazdasagi forgatokonyv, melyet a stressz hatasanak vizsgdlatahoz hasznalunk,
nem veszi szamba a bankrendszer irdnydbdl érkezé visszacsatoldsi hatast. Egy negativ sokk a
pénzigyi kozvetitérendszer mikodésében olyan fennakadasokat okozhat, melyek egyéb
csatorndkon keresztiil a redlgazdasagra is visszahathatnak. Az ilyen jellegli modellek nehézsége
és ezeket 6vez6 nagyfoku bizonytalansdg miatt ezt a hatdst a stressztesztek figyelmen kivil
hagyjak.

A stresszteszt értelmezésénél tehat érdemes azt a kérdést feltenni, hogy amennyiben a
bankrendszer jelenlegi helyzete fennmaradna, ugy a kovetkezd id6szakban sziikséges lenne-e, és
ha igen, milyen mérték({i addiciondlis t6ke bevondsa. Bizonyos szempontbdl egy legrosszabb
esetet vazol fel; implicit modon feltételezi, hogy a banki szerepl6k nem lesznek képesek a
stresszperiddus alatt toébb tékét bevonni, nem lesznek nyereségesek, mellyel a stressz hatasan
tudnak gyengiteni, illetve portfélidjukat sem tudjak kell6képpen - a sokkra reagdlva —
megvaltoztatni. Ezek alapjan tehat azt lehet mondani, hogy a stressztesztek tulsdgosan
konzervativak és a valdsndl mindig rosszabb képet hoznak ki. Ugyanakkor a fent felsorolt
hidnyossdagok miatt a szélsGséges elmozduldasokndl a kockdazatok alulbecsléséhez vezethet. Az
eljdras tehat tulzottan nagy stresszeseménynél pontatlanabb, jobban torzit. Ez a stressz
nagysaganak meghatdrozasakor fontos szempont, mivel a sokknak elég nagynak kell ahhoz
lennie, hogy relevans legyen, ugyanakkor nem szabad akkordnak lennie, ami az eredmények
pontossagat jelentésen megkérddjelezi.

3.6 Az MINB aprilisi stressztesztjeinek eredményei

A fentiek illusztralasa érdekében bemutatjuk a jegybank legfrissebb stressztesztjeinek
eredményeit. Az MNB legutdbbi, dprilisban kozzétett stressztesztjei erés  sokk-
ellenalloképességet mutattak a tavaly év végi és idei anyabanki t6keemeléseknek kdszonhetéen.
Mindazondltal az egyik banknak mar az alappdlyan is t6kebevondsra lenne sziiksége. A
stresszpalya az eurdpai szuverén vdlsdg fokozéddsat és az ezzel Osszefliggd globalis gazdasagi
visszaesés kovetkezményeit szamszer(sitette. A forgatdkonyv szerint a csokkend kils6 kereslet
visszaveti a hazai exportot, megdragulnak a kilsé finanszirozasi koltségek, és az arfolyam
szamottevéen gyengil. A palya mentén 2012-ben komoly, elhizédd recesszidba fordul a
gazdasag, amibdl csak 2013 utolsé negyedévében varhatd kilabalas.
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2. TABLAZAT: A STRESSZTESZT MAKROGAZDASAGI FORGATOKONYVEI

Alappélya’ Stresszpalya

2012 2013 2012 2013
GDP* 0,1 1,5 -1,1 -0,7
Szuverén CDS-feldr (bp) 546 475 743 811
HUF/EUR éves atlagos arfolyam 297 331
HUF/CHF éves atlagos arfolyam 247 276
Foglalkoztatottsag* — allami szféra -2,0 -0,2 -2,0 -0,2
Foglalkoztatottsag* — versenyszféra -0,1 0,5 -1,0 -2,0
Lakasarak* 0,0 0,0 -10,0 -10,0

Forrds: MNB
*év/év szdzalékos vdltozds

A teszt szerint egy kétéves, tartds sokk esetén 83 millidrd forint pdtlidlagos tékebevonds lenne
sziilkséges a minimalisan elvart 8 szazalékos t6kemegfelelési szint teljesitéséhez, ahol a tékeigény
haromnegyede egyetlen bankhoz kdtédne. Bar az atlagos t6keellatottsag megfelels, az aggregalt
mutatod jelentds aszimmetridt takar. Az eurdzdna valsdga miatti rosszabb ndvekedési kilatasok és
a kordbbindl gyengébb forintarfolyam egyardnt novelné a hitelportfélion varhatd veszteségeket.
Az egyre romld eszkdozminbség és a végtorlesztés mar eddig is novekvs értékvesztés-képzést
igényelt, am stressz esetén tovabbi értékvesztés képzésére lenne sziikség a nemteljesité
hiteldllomanyon (6. dbra). 2011-ben a bankok jelent6sen emelték a nemteljesité hitelek
fedezettségét, ami a jegybank megitélése szerint egyszeri, kiugrd értéket jelentett. A stresszpdlya
mentén a hiteleken tovdbbi szdmottevd veszteségek keletkezhetnek a makrogazdasagi
korilmények romldsa esetén az ingatlandrak csokkenése és a forint arfolyamdanak gyengiilése

révén
6. ABRA: A HITELEZESI VESZTESEG ARANYA A STRESSZPALYAN
Vallalati portfélid 6o Haztartasi portfolié
L B : )
4,0
450
3,5 %
3,0 il 40
2,5
X 11 R3,0
2,0 |
15 420
1,0
; 1,0
00 ' .. e i 0,0 - : - :
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
| m Allomanyaranyos éves Uj értékvesztés
W Allomanyaranyos éves U] értékvesztés - tény i OA végtorlesztésbdl szarmazd dlloményardnyos Uj értékvesztés
B Hitelezési veszteseg - elrejelzés | W Hitelezési veszteség - elérejelzés
O P6tidlagos veszteség a mar nem teljesitd portfolion - elSrejelzés O P6tidlagos veszteség a mar nem teljesits portfolion - elGrejelzés

Forrds: MNB

> Az alappalya megegyezik a 2012. marciusi inflacids jelentésben publikalt elérejelzéssel.
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A bankok rovid tavu likviditdasa megfelel6, egy esetleges varatlan finanszirozasi valsag
atvészelésénél azonban mar gondok merilhetnek fel. Bar a bankok megfeleltek a kotelezé
el6irasoknak, az afelett tartott likviditasi tobbletek esetében aszimmetria figyelheté meg, igy
kevés banknal osszpontosul a szabad likviditasi tartalék. A jegybank likviditasi stressztesztje
pénzligyi piaci zavarok, betétkivonds és arfolyamsokk egyideji bekovetkezését feltételezte. A
tesztben a likviditasi tartalék szamottevéen lecsdkkent, mikdzben jelentds devizahidny alakult ki.
Az eredmények alapjan egy olyan szélsGséges eset is kirajzolédott, mely soran a kiilénb6z6
devizak kozott atjarhatdsag nem lenne biztositott, és 3,4 millidrd eurd 6sszegli devizalikviditasi
igény lépne fel.
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