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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 zékkenémentesen tudja ellatni alapvets funkcidit: a
pénzigyi forrasok kdzvetitését, a kockdzatok kezelését és a fizetési forgalom lebonyolitasat.

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

Az MNB elsGdleges céljanak — az arstabilitas elérésének és fenntartasanak — veszélyeztetése nélkiil tamogatja a pénzugyi
kozvetitérendszer stabilitdsdnak fenntartasat, ellendlld képességének novelését, a gazdasdgi novekedéshez vald
fenntarthatd hozzdjarulasdnak biztositasat és a rendelkezésére allé eszkozokkel a Kormany gazdasagpolitikajat.

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

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 Pénzligyi rendszer elemzése igazgatdsaga készitette, a Monetaris politikdért, pénzlgyi piaci és
makrofinanszirozasi elemzésekért felelds igazgatd ald tartozd szakteriiletek kdozrem(ikddésével, Banai Addm Jegybanki
eszkoztarért, pénzigyi stabilitdsért és devizatartalék-kezelésért felel6s ligyvezetd igazgatd altaldnos irdnyitdsa alatt.

A publikaciét Virag Barnabas alelndk hagyta jova.

Ajelentés egyes részeit készitették: Balint Maté, Bereczki Akos, Borké Tamas, Csimma Kornélia, Dancsik Balint, Drabancz
Aron Istvan, EI-Meouch Nedim Marton, Fellner Zita, Kadar-Viragh Vivien, Lados Csaba, Marosi Anna, Nagy Marton Zsolt,
Olah Zsolt, Papp Istvan, Szabd Beata, Szebeny Miklds, Szentmihalyi Szabolcs, Szlics Krisztian, Tengely Veronika, Vagé
Nikolett, Winkler Sandor, Zsigd Marton.

A jelentés elkészitése soran értékes tanacsokat kaptunk a Pénziigyi Stabilitdsi Tandcstdl, amely 2023. oktéber 3-dn és
november 23-an véleményezte, valamint a Monetdris Tandcstol, amely oktdber 24-én targyalta a jelentést.

A jelentés a 2023. oktdber 30-ig terjedd idészak relevdns informdcidit dolgozta fel. A kiilbnb6z6 frekvencidju adatok eltérd
moadon frissiilnek, emiatt az elemzések horizontja bizonyos esetekben eltérhet.
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VezetGi 6sszefoglald

A hazai bankrendszer valtozatlanul stabil, sokkellenall6-képessége erds. A jovedelmez6ség kiugré, amihez
érdemben hozzajarult a jegybanki betéteken elért kamateredmény. A lakossag és a nem-banki pénziigyi
intézmények bankrendszernél elhelyezett betétallomanya csokkent, azonban a szektor likviditasi tartaléka
tovabbra is bGséges. A hitel-betét mutatoé az elmult években latott szintr6l emelkedett, de tovabbra is alacsony.
Osszhangban a nemzetkozi folyamatokkal, mind a vallalati, mind a haztartasi hitelezés lassult, a hiteldinamika idén
elérheti mélypontjat mindkét szegmensben. A nemteljesits hitelek aranya alacsony. A rata a vallalati szegmensben
stagnalt, a haztartasi hitelek esetében csdkkent, igy 6sszességében a portfoliomindség tovabbra is megfeleld.

Az eurdpai bankok nemzetkézi kérnyezetét ellentétes folyamatok formdltdk az elmdult fél évben. Egyrészt a bizonytalan
keresleti kérnyezet, a magas infldcio és a gazdasdgi névekedés lassuldsa a hitelezés csékkenéséhez vezettek. Mdsrészt
a jegybankok szigorito monetdris politikdja érdemben névelte a bankok netté kamatjévedelmén keresztiil a
jovedelmezbséget. A névekvé kamatjovedelmet a kiltségvetés egyre tébb orszdgban vonja el — legaldbb részben —
addk és egyéb intézkedések formdjaban, illetve tébb jegybank a kételezd tartalékok kamatmentessé tétele mellett
déntétt. A dezinfldcié folytatéddsdval és ezzel a kamatkdrnyezet vdrt normalizaldddsdval a jelenlegi magas
jévedelmezdség csékkenésére kell szamitani, mikézben a térékeny névekedési kilatdsok mellett az ingatlanpiaci
tulértékeltség korrekcidja kockdzatként jelenik meg.

A hazai ingatlanpiaci folyamatokat tekintve, a lakdspiacon jelent6sen mérséklGdtek a tranzakciok, leginkdbb a
keresletet meghatdrozo kedvez6tlen makrogazdasdgi tényez6k és a hitelbél megvaldsuld lakdsvdsdrldsok visszaesése
miatt. Ezdltal a lakdsdrak éves névekedési liteme 2023 mdsodik negyedévében kilenc év utdn el6szér negativ
tartomdnyba, -0,8 szdzalékra siillyedt. Ennek hatdsdra az elmult egy évben enyhiilt, de tovdbbra is magas a
tulértékeltség a lakdspiacon. A kereskedelmiingatlan-piacon 2023 elsé félévében emelkedett a kihaszndlatlansdgi rata
mind a budapesti iroddk, mind az ipar-logisztikai ingatlanok esetében, de historikusan tovdbbra sem tekintheték
magasnak. Ezzel pdrhuzamosan a befektetési forgalom 60 szdzalékkal maradt el az el6z6 év azonos félévéhez képest,
tovdbbd az elsédleges hozamok emelkedése alapjdn az elmult egy évben 19 szdzalékkal csékkentek a tékeértékek a
budapesti irodapiacon. A névekvd kereskedelmiingatlan-piaci kockdzatokat enyhiti a hitelintézetek projekthiteleken
keresztiili mérsékelt kitettsége.

A hazai bankrendszer stabil, sokkellendllo-képessége erds. A szektor likviditdsi tartaléka béséges. Az alacsony lakossdgi
betéti kamatok és a kormdnyzat dllampapir-piaci kereslet névelését célzo intézkedéseinek versenyt erésité hatdsa
mellett tovdabb csékkent a lakossdg és a nem-banki pénziigyi intézmények bankrendszernél elhelyezett betétdllomdnya.
A hitel-betét mutatd féként a betétek kidramldsa miatt nétt, de a felmeriil6 kockdzatokat ellensulyozza a szektor
jelentds mértékd likviditdsi tébblete. A jelentGs likviditdsi pufferek szinten maraddsdhoz a jegybank dltal kifizetett
kamatok érdemben hozzdjdrulnak, hiszen ezek oly mddon névelik a bankok likvid eszkézdllomdnydt, hogy kézben
forrdsoldalon alacsony likviditdsi kockdzattal jaro tétel — az eredményen keresztiil a sajat téke — névekedésében
csapddnak le. A bankrendszer tGkeelldtottsdga is megfeleld, a teljes tékemegfelelési mutaté (TMM) 2023 juniusdban
féléves viszonylatban vdltozatlanul 18,8 szdzalékot tett ki. A szolvencia stresszteszt eredményei alapjan markdns
stressz esetén is csupdn elhanyagolhatd mértékii tékehidny jelentkezne szektorszinten, igy a bankrendszer likviditdsi-
és tékehelyzete tovabbra sem jelenti a hitelezés gdtjat.

A jévedelmezbség az extraprofitadd és az egyéb kormdnyzati intézkedések hatdsa ellenére is kiugré. A hazai bankok
2023 elsé félévében 675 millidrd forintos addzott eredményt értek el, amely a 2000-es évek 6ta megfigyelt ésszes eddigi
év teljes éves adozott eredményét meghaladja. Ehhez a kiugrd profitabilitdshoz érdemben hozzdjarult a jegybankkal
szembeni kamateredmény, amely 627 millidrd forinttal névekedett az el6z6 év azonos idészakdhoz képest. Az
értékvesztés eredményronto hatdsa mérséklédott 2022-vel G6sszehasonlitva, mely javuldsban bdzishatds, a hazai
bankok orosz és ukrdn érdekeltségeinek 2022. mdrciusi értékvesztése is jelentds szerepet jatszott. Ezek egylittesen 17
szdzalékos 12-havi goérdiil6 sajdttéke-ardnyos (RoE) és 1,3 szdzalékos eszk6zardnyos jévedelmezdséget (RoA)
indukdltak 2023 elsé félévének végén. Ez a jovedelmezbségi szint azonban nem tarthatd fenn kézéptdvon. A jegybanki
alapkamatnak a dezinfldcioval és a kockdzati kérnyezet javuldsdval pdrhuzamos mérséklédésével varhatéan érdemben
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meérséklédni fog a netto kamatbevétel, igy a szektor jévedelmezGségének ismét a hatékonysdg névekedése és a
hitelpenetrdcio mélyiilése lehet a f6 forrdsa. A bankok t6kemegfelelésének és hitelezési kapacitdsainak jévébeni
alakuldsa szempontjabdl kiemelten fontos, hogy az intézmények osztalékfizetési politikaja — a jévedelmezbség varhato
csOkkenésére tekintettel — konzervativ maradjon, és az idei év kivételesen magas profitja jelent6s részben a banki
tartalékok bévitését szolgdlja.

El6retekintve a hitelportfolio tébb olyan szegmense is azonosithatd, ahol névekedhetnek a hitelkockdzatok. Ilyenek
példdul a kamatstopban lévé kkv- és jelzdloghitelek, a kereskedelmiingatlanokat finanszirozo projekthitelek, valamint
az dllamilag tdmogatott hitelek, amennyiben nem teljesiilnek a kapcsolodd gyermekvdllaldsi feltételek. E kockdzatok
realizaloddsa azonban jelenleg nem Idthatd. A nemteljesité hitelek ardnya a vdllalati szegmensben érdemben nem
vdltozott 2022 kézepe 6ta (a 90 napon tul késedelmes hitelek lasst emelkedése mellett), augusztusban 3,7 szdzalékon
dllt. A haztartdsi hitelek esetében egy, a moratdrium lezdrdsdt kévetd technikai hatds miatt még mérséklédétt is a rdata
2023 elsé félévében, majd tovdbb csékkenve augusztusban 3,2 szdzalékot tett ki. Osszességében elmondhatd, hogy
2024-2025-ben a kamatjévedelem csékkenésén tul a hitelkockdzatok névekedése is a banki profit csékkenésének
irdnydba mutat.

Osszhangban a nemzetkézi folyamatokkal, mind a vdllalati, mind a hdztartdsi hiteldllomdny éves névekedési iiteme
mérséklédott, 2023 szeptemberében rendre 5,4 szdzalékot, illetve 2,8 szdzalékot tett ki. Az éves hiteldinamika
elGrejelzéslink szerint idén érheti el a mélypontjat mindkét szegmensben. A bankok szerint a vdllalatok hitelkereslete a
hosszu lejaratu hitelek irdnt tovdbb csékkent. El6retekintve a kereslet élénkiilése vdrhatd, ugyanakkor a vdllalatok
esetében a finanszirozdsi igényeket a szektor magas, GDP-ardnyosan mintegy 30 szdzalékos likvideszkdz-allomdnya
mérsékelheti. A hdztartdsi hitelek uj szerz6déskdtéseinek értéke mintegy 21 szdzalékkal esett vissza 2023 harmadik
negyedévében az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest. A lakdshitelek esetében ennél is nagyobb, 41 szdzalékos volt a
visszaesés, amelyben a piaci hitelek csékkenése mellett a tdmogatott hitelek mérséklédése is szerepet jatszott. A csak
tdmogatott hitelt felvevd ligyfelek aktivitdsanak cs6kkenése arra utal, hogy a hitelpiaci keresletet a kamatkérnyezeten
tul mads tényezék — a gazdasdgi bizonytalansdg, a redlbérek csékkenése, a fogyasztdi bizalom romldsa — is érdemben
alakitjgk. Az alacsony kamatkérnyezetben kibocsdtott hitelek dtdrazdddsa, valamint a magasabb kamatok mellett
kibocsdtott hitelek tartosan — a hozamkérnyezet csékkenése utdn is — fennmaradd jelentds torlesztési terhei a
hitelkivaltds jévébeni fontossdgdra hivjdk fel a figyelmet.
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1. Nemzetkozi kornyezet: csokkend palyan az inflacio,
de a novekedési kilatasok torékenyek

A globdlis névekedési kilatdsok tovabb romlottak az elmult félévben. A nyersanyag- és élelmiszerdrak fell érkezd
alacsonyabb infldcids nyomds, illetve az erételjes alapkamat-emelések megtérték az infldcio emelkedd trendjét, de
tovdbbra is fékezik a GDP-névekedést Eurdpdban. Az infldcio jelenlegi szintje azonban még mindig meghaladja a
jegybankok dltal kivdnatosnak tartott mértéket, ezért tovabbra is kiemelt cél az dremelkedések litemének mérséklése.
A globdlisan meghatdrozo jegybankok kamatpdlydja idén tetézhet, mig a feltérekvé orszdgok esetében a mérséklédé
inflacié nyomdn néhdny jegybank mdr cs6kkenteni kezdte irdnyadd kamatdt. Az energiaelldtdsi bizonytalansdgok miatti
kockdzatok jelentGsen enyhiiltek, mig a geopolitikai kockdzatok tovabb emelkedtek, ami ismét turbulencidt okozhat az
energiadrak alakuldsaban.

A lefele mutato kockdzatokkal terhelt globdlis névekedési kilatdsok, a magasabb kamatkérnyezet és a tavaszi amerikai
bankcs6dék nyomdn kialakult pénzpiaci turbulencia kévetkezményei — a szigorubb makroprudencidlis szabdlyozdi
kérnyezetnek is készénhetéen — felkésziilt dllapotban érték az eurdpai bankrendszert. A bankcsédok enyhébb hatdssal
voltak az eurdpai bankok értékeltségére, mint amerikai versenytdrsaikéra. Ugyanakkor a szektor névekvd
kamatbevételeinek egy részét egyre té6bb EU-tagdllam kormdnya vonja el addk, illetve egyéb intézkedések révén, a
visszaesd hitelezés és a néhdny orszdgban megfigyelhetd betétkidramlds pedig névekvd kockdzatot jelent a kontinens
bankrendszere szamdra. Az ingatlanpiac fel6l kettds kihivds éri a bankszektort: egyrészt — elsGsorban a kordbban jelentds
tulértékeltséggel jellemezhetd lakdspiacokon — csékkenni kezdtek a nomindlis lakdsdrak, ami a jelzdloghitelfedezetek
értékének csékkenésén keresztiil néveli a banki kockdzatokat, mdsrészt a kereskedelmi ingatlanok értékeltsége is
mérséklédik a visszaes6 konjunkturdlis és strukturdlis kereslet miatt. Az eurdpai bankrendszer jelenleg névekvd
jévedelmezdséggel és jelentds tartalékokkal rendelkezik egy nagyon kedvezétlen gazdasdgi visszaesés jelentette kihivds
kezelésére is.

1.1. Gyengiil6 globalis novekedési kilatasok a
mérsékl6dd, de tovabbra is magas inflaciéo mellett

A magas inflacid, az emelked6é kamatok és a geopolitikai
feszliltségek miatt tovabb romlottak a globalis
novekedési kilatasok. A Nemzetk6zi Valutaalap (IMF)

legfrissebb, oktdberi elGrejelzése szerint 2023-ban 0,5
® 45 >0 I ® szazalékponttal alacsonyabb globdlis GDP-ndvekedés
varhatd, mint az elmult évben elért 3,5 szdzalékos

1. dbra: Az IMF elérejelzése a 2023. és 2024. évi redl

GDP-névekedésre
;% %

dinamika. A vildggazdasdg novekedési (itemének

lassulasat az is fokozta, hogy a kinai gazdasag a
koronavirus-jdrvany miatti lezdrdsok felolddsa utan a
It vartndl gyengébben teljesitett. Ugyanakkor kedvez8

fejlemény volt az élelmiszer- és nyersanyagdarak

Afrika [EJE]
Afrika [EXe)

mérsékl6dése, valamint a globalis ellatasi lancok
surléddasainak csokkenése. Az IMF juliusban lefelé, 3,0

Globalis [pX)
Felt. Azsia [}
Eurozéna [EWJ

Eurozéna [N

Globdlis XY
Felt. Azsia [IB3

Felt. Eurépa P24 -‘8

Dél-Amerika [P¥¥]
Fejlett gazd.
Kozel-Kelet X
Dél-Amerika [PX§]
Felt. Eurépa |
Fejlett gazd.
Kozel-Kelet [E¥S

2023-ra vonatkozé elérejelzés 2024-re vonatkozo eldrejelzés szazalékra médositotta a viléggazdaség 2023. évi real GDP-
W 2023. oktcberi elérejelzés 2022 tény | novekedésre vonatkozé progndzisat a 2022. oktdberben
Forras: IMF. vart 3,2 szazalékrdél. A 2023. oktéberi el6rejelzésiikben

pedig csak a feltdrekvé Azsia és a feltorekvé Eurdpa
régidkban varnak idén az el6z6 évinél magasabb gazdasagi
novekedést, a tobbi régidban - koztik a fejlett
orszagokban - a kilatdsok érdemben romlottak.
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2. dbra: A redl GDP éves névekedési liteme az EU-

tagdllamokban
EU: +0,4%
Eurozdna: +0,5% -0,1
0,8

1,0

r

Megjegyzés: Eves véltozas szazalékban kifejezve. 2023. masodik
negyedévi adatok. Szezondlisan és naptarhatdssal igazitott adatok.
Forras: Eurostat, KSH.

3. dbra: A magdnszektor hiteldllomdnydnak éves
névekedeési liteme az Eurdpai Unioban

% %
10 10
8 + r 8
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——Maganszektor Gsszesen Haztartdsok —Vallalatok

Megjegyzés: Tranzakcid alapu éves novekedési titem. Forras: EKB.

Eléretekintve pedig a 2024. évi elbrejelzések sem
szamolnak jelentds emelkedéssel, globdlisan minddssze
2,9 szazalékos novekedés varhaté (1. abra). Kedvezé
azonban, hogy az eurozéna magasabb gazdasagi

novekedésre szamithat 2024-ben, mint 2023-ban.

Az EU gazdasagainak elsé féléves novekedése elmaradt a
varakozasoktdl, elsGsorban az alacsony belféldi kereslet
miatt. Az EU orszadgainak idei gazdasdagi teljesitménye
vegyes képet mutat, Osszességében pedig elmarad a
varakozasoktdl (2. abra). 2023 masodik negyedévében
éves alapon az EU gazdasaga mindossze 0,4 szazalékkal
novekedett, ezen belil a német gazdasag minimalisan
zsugorodott. A kedvez6tlen novekedési kilatasok egyik
meghatdrozo tényezbje a magas inflacio, az ehhez kothetd
szigorli monetaris kondicidk és a realbér csokkenés miatt
gyenge belfoldi kereslet. Ugyanakkor a romld globalis
novekedési kilatasok és a stagnald vilagkereskedelemi
forgalom miatt az EU idén a kils6é kereslet dinamizald
hatasdra is kevésbé szamithat.

A bizonytalan gazdasagi kilatasok, a magas inflacio és a

szigord monetaris kondiciok hatdasai a hitelezés
lassulasaban is megnyilvanulnak. A jelenlegi gazdasagi
kérnyezetben az EU-ban m{ikddd vallalatok érdemi része
halasztja el beruhazasi dontéseit, a lakossag pedig
jelent6sen kevesebb jelzdloghitelt vesz fel. Az Eurdpai
Kozponti Bank Hitelezési felmérése alapjan a masodik
negyedévben az eurozéna bankjainak kimagaslé aranya —
42 szazaléka — jelezte a vallalati hitelek iranti kereslet
csokkenését.! A gyengild kereslet hatdsdra 2023 elsé
harom negyedévében folyamatosan mérsékl6dott a
ami  tovabbra s

maganszektor  hiteldinamikaja,

visszafogott gazdasagi novekedést vetit elére (3. abra).

Vilagszerte torés kovetkezett be az inflacié trendjében,
de az aremelkedés iiteme még mindig magas. A
nyersanyag- és élelmiszerdrakban, valamint a foldgaz
ardban bekovetkezett mérséklédés kedvezéen hatott az
inflacié  alakuldsara, a gazdasdgok tobbségében
latvanyosan csdkkent az aremelkedés Gteme (4. dbra). Az
eurozdna inflaciéjanak komponensekre bontadsa alapjan
mar nem az energiaarak és az élelmiszerarak emelkedése
az inflacio legf6bb mozgatorugdja, hanem a szolgaltatdsok
aranak novekedése. Az inflacid jelenlegi szintje azonban
tovdbbra is meghaladja a jegybankok altal kivanatosnak
tartott mértéket, ezért tovabbra is kiemelt cél marad az

aremelkedések itemének mérséklése. Globdlisan a kéolaj

1 ECB (2023): The euro bank lending survey — Second quarter of 2023. European Central Bank.
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4. dabra: A fogyasztoi drindex alakuldsa egyes
orszdgokban és régiokban

maj.
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Megjegyzés: A V4 dtlag Magyarorszag, Szlovakia, Csehorszag és
Lengyelorszag sulyozatlan atlaga. Forras: OECD, ONS.

5. dbra: A Fed és az EKB varhato kamatpdlydja a piaci
drazdsok alapjdn
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Megjegyzés: A varhatdé kamatpdlya a Fed esetében a kamatswapok,
az EKB esetében pedig az EONIA forward hozamok alapjan. Forras:

Bloomberg.
6. dbra: Eurdpai és amerikai részvény- és bankindexek
alakuldsa
120 % % 120
110 r 110
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Megjegyzés: 2023. marcius 1. = 100%. Az idGsorok eurdban kifejezett
értékébdl szamitva. Forras: Yahoo Finance.
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aranak a kitermelés visszafogasa és a palesztin-izraeli
konfliktus miatti dragulasa jelent felfelé mutatd inflacids
kockazatot, Eurdpaban pedig a foldgdazellatds barmilyen
zavara (szallitasi fennakadas, sztrajk) vagy egy hidegebb tél
Ujabb energiadr-sokkhoz vezethet.

Az inflaciés célokat meghaladé aremelkedésre tovabbra

is monetaris valaszoltak a vezet6
jegybankok. A globalisan meghatdrozd jegybankok 2023
masodik felében az el6zetes piaci varakozasokhoz képest
erdteljesebb monetaris szigoritast hajtottak végre. A Fed
2023 juliusaban 25 bazispontot emelt, szeptemberben és

hagyta irdnyado

szigoritassal

novemberben pedig valtozatlanul
kamatat, igy a kamatszint jelenleg az 5,25-5,5 szazalékos
savban alakul. A bank kommunikaciéja alapjan idén még
lehetséges egy kamatemelés, jovGre pedig csak két
kamatvagast terveznek, ami jelent6s valtozast jelent a
korabbi elérejelzésekhez képest (5. abra). Az Eurdpai
Koézponti Bank (EKB) szeptemberben
végrehajtott 25-25 bazispontos emelésével 4 szazalékra
emelkedett az eurozdna irdnyadd kamata. Ezzel mind a
piaci  kamatvarakozasok, pedig az EKB
kommunikacidja szerint véget ért a kamatemelési ciklus,

juliusban és

mind

de az eurozéna fogyasztdidr-indexe tovabbra s
meghaladja a kit(izott (2 szazalékos) inflacids célt. Az EKB
jov6beni monetaris politikai dontéseit harom kritérium, az
inflacids kilatasok, a maginflacié dinamikaja és a monetaris
transzmisszié erdssége hatdrozza meg. Osszességében
elmondhatd, hogy a meghatarozd jegybankok szerint a
jelenlegi monetaris kondiciok — megfelel6en hosszu ideig
fenntartva azokat — segitik a kit(izott célok elérését.
Ugyanakkor a dezinflaciés kornyezetben néhdny
feltorekvd orszag (Brazilia, Lengyelorszag, Magyarorszag)
csokkenteni  kezdte az iranyado

jegybankja mar

kamatokat, mig masok kivarnak.

1.2. Az eurdpai bankrendszer ellenalléképessége az
er6sodé konjunkturalis és strukturalis kockazatok
mellett is ers

Az EU bankrendszere jol vizsgazott az amerikai
bankcs6ddk nyoman kialakult piaci turbulencia kezelése
soran. 2023 tavaszan az amerikai bankcs6dok és a svajci
nagybankok kényszerfuzidja vildgszerte tesztelte a
szabalyozdi rendszerek hatékonysagat és a pénzlgyi
szektorok stabilitdsat. Az EU prudencialis szabdlyozasa jol
vizsgadzott, az erGteljes monetaris szigoritdas és az
amerikai bankcs6ddk érdemi likvid tartalékok mellett
érték az eurdpai bankrendszert, igy a piac bizalmat
viszonylag rovid id6 alatt sikerilt visszanyerni. Az USA

bankrendszere eltéré utat jar be, az amerikai bankindex
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7. dbra: A jévedelmezdség alakuldsdhoz hozzdjdruld
tényez6k vdltozdsainak hatdsa az EU
bankrendszerében

ROE - 2022. II. negyedév
Pénzligyi miveletek

Jutalék- és dijeredmény
Személyi jellegli raforditasok
Céltartalék
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Egyéb raforditasok (addkkal)
Hozzajérulds alapokhoz*
Nettd kamatjovedelem
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Megjegyzés: *Hozzdjarulas
Forrdas: EBA.

szazalékpont
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betétvédelmi és szandlasi alapokhoz.

tovabbra is jelent6sen elmarad a marcius el6tti szinttdl
(6. abra). Ugyanakkor az eurdpai bankok értékeltsége (a
részvényarfolyam alapjan szamolt piaci érték és a konyv
szerinti érték hanyadosa) még mindig alacsonyabb, mint
bankoké. Ez tlkrozhet

az amerikai strukturalis

problémakat, mint példaul alacsonyabb
koltséghatékonysagot, vagy a  jovedelmezBség

fenntarthatdsagdval kapcsolatos félelmeket, mint
példaul az Ujabb bankaddk, romld eszkbzmindség vagy

magasabb finanszirozasi koltségek kockazatat.

A magasabb kamateredménynek koészénhet6en
jelent6sen javult az Eurépai Unié bankrendszerének
jovedelmez6sége. Az EU bankrendszerének évesitett
ROE mutatédja a 2022. masodik negyedévi 7,9 szazalékrol
2023 masodik negyedévére 10,8 szazalékra n6tt (7. abra).
A ROE éves emelkedése nagymértékben a nettd
kamatjovedelem bdviilésének volt tulajdonithatd, mivel
az a sajat téke aranyaban 17,9 szazalékrdl 21,5 szazalékra
nétt. A pénzigyi miveletek eredményének alacsonyabb
szintje azonban 0,5 szadzalékponttal, a mérsékl6dd
jutalék- és dijeredmény pedig 0,4 szazalékponttal
csokkentette az el6z6 évhez képest a sajattéke-aranyos
nyereséget. A betétvédelmi és szandlasi alapokhoz vald
hozzajaruldas mértéke elmaradt a tavalyi rendkivili
0,4

szazalékponttal segitette a ROE javulasat. Ugyanakkor a

intézkedések  miatti magas szinttél, ami
bankok historikusan is magas nyereségének egy részét
egyre tobb kormany vonja el megnovekedett kiaddsaik
fedezésére, mig tobb jegybank a kotelezé tartalékra
fizetett kamatok csdkkentése vagy eltorlése mellett
dontott, ami szintén csokkenti a bankok profitjat (lasd 1.

keretes irds).
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1. KERETES iRAS: AZ EUROPAI BANKOK JOVEDELMEZOSEGET ERINTO MONETARIS ES FISKALIS
POLITIKAI INTEZKEDESEK HATASAI

A koronavirus-jarvany, majd az orosz-ukran v EURAzEURIBORésanetto’ kamateredmény alakuldsa az EU-ban "
habori hatdsara jelent6sen emelkedett az 150 5
inflacio, amire 2021 6ta az eurdpai jegybankok ;¢ | L 4
er6teljes kamatemelésekkel valaszoltak. A
magasabb kamatkornyezet jelentgs 100 - P
eredményjavulast okozott a bankszektorban, ,c | L 5
ugyanis a hitelkamatok gyorsabb itemben
néttek, mint a betéti kamatok, tovabba a . [
valsagkezelés alatt megndvekedett ¢ | L o
bankrendszeri likviditas jegybankoknal torténd
elhelyezése magasabb kamatbevételt s T I
eredményezett a bankoknal, aminek hatdsara § é‘ g g

I 15 15 I

jelent6sen javult a netté kamateredményik.

EmNetté kamateredmény  =A=12 havi EURIBOR, negyedéves atlag (jobb skala)
A normal (4tlagos) profiton feliili banki  Forrds: Eks.

nyereségre egyre tobb kormany tekint U
¥ & 8y v BY: % Az EU-tagdllamok bankrendszereinek ROE mutatédja %

mint a magas kamatkornyezetbdl szarmazé 30 30
extraprofit, és az igy megnovekedett

tobbletjovedelemre addicionalis adot vet ki. 2 25
Illyen addonemet vezettek be 2022-t6l ;o || EU atlag, 20
Csehorszagban, Spanyolorszagban és 2023.11.: 10,8%

Magyarorszagon, illetve 2023 kozepétdl 151 15
Litvanidban. Az elmdlt  hénapokban ;| -5 1] 10
Olaszorszagban, Lettorszagban, Szlovénidban

és Romanidban is UGgy dontottek, hogy  ° ] 2
kilonaddt vetnek ki a banki jovedelemre, o . A | .
Belgiumban, irorszagban és Hollandiaban pedig L

megemelték a bankadd mértékét, mig -5 -5

aE=238a E S E R E0RREa s EHR252023

Esztorszdgban a bankok tarsasagi adojat

| —
E =2
] OIROE, 2022.1l. WROE, 2023. II.

tervezi k Eln e' i 2025-t6 I : Portu ga l Ia b il Megjegyzés: Pirossal kiemelve az extraprofitadot bevezetd, vagy bevezetni tervezé orszdgok. Zélddel kiemelve
ka matsto pOt vezette k be Id én két évre m |’g a banki extra jévedelmet egyéb modon csékkentd tagdllamok. Forrds: EBA.
’

Ausztridban a bankok onként vallaltak, hogy nem fognak késedelmi kamatot és egyéb koltséget felszamitani a sajat
hasznalatu lakds megvasarlasa céljabdl felvett hitelek esetében a kovetkezd egy évben.

Az eddig érintett EU-tagallamok koziil Olaszorszag a legnagyobb gazdasag, bankjai 50 szazalékos kamatbevétel-
boviilést értek el 2022-ben az el6z6 évhez képest, ami magasan az eurdpai bankpiac 20 szazalékos atlaga felett volt.
Ennek f6 oka, hogy Olaszorszagban magas a kamatemelkedés miatt atarazodo valtozé kamatozasu hitelek ardnya az
EU-tagallamok atlagahoz képest. A megugré banki jéovedelmezdség miatt bevezetett tj adonembdl 3 milliard eurd
bevétele szarmazhat az olasz kormanynak. A két legnagyobb olasz bankra — amelyek leanybankjaikon keresztil
Magyarorszagon is jelen vannak — harul az Uj adé kozel kétharmada. Az EKB birdlta az olasz bankadd egyeztetés nélkili
bevezetését, tovabba ramutatott arra, hogy a banki nyereség elvonasa csokkenti a bankok sokkellenallo-képességét,
megnehezitheti a megfelel6 tékepufferek megképzését és korlatozhatja a bankokat a gazdasagi szerepl6k

hitelezésében is.
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2020 utdn bevezetett és tervezett extraprofit- és szolidaritdsi adok az EU-ban
Ado bevezetésének

Orszag , Az adé rovid leirasa
allapota

60%-0s ad6potlék a tobbletnyereségre. Csak a 6 millidrd CZK-nal nagyobb netté kamatbevétellel rendelkezé

Cseh a 2024-t6l
sehorszag ° bankokra vonatkozik.
A hazai extraprofitadd alapja 2022-ben és 2023 elsé félévében kozelit6leg a bankok netté kamatjovedelme és
) L dij- és jutalékbevétele volt, ami ezt kbvetSen a korrigalt adézott eredményre modosult. Az adét 2024-ben is
Magyarorszag 2022-t6l o ) p . . . . . .
meg kell fizetni, ugyanakkor a fizetend& 6sszeg csokkentheté a bankok dllampapir-dllomanyanak novelésével
Odsszhangban.
Spanyolorszag 2023-t6l A bankok 800 milli6 eurd feletti netté kamatbevételének és nettd jutalékdnak 4,8%-a (2023 és 2024).
Svédorszag 2022-t6l 5-6 bazispont a bankok 15 milliard EUR feletti kotelezettségeire.
Belgium 2023-tol A betétbiztositdsi hozzajaruldsok novelése (6sszesen 150 millié EUR) és az addlevonhatdsdg megsziintetése.
Hollandia 207346 A bankadd 70%-os emelése és a részvény-visszavasarlasok megaddztatasa (valamennyi t6zsdén jegyzett

véllalatra alkalmazandd).
Litvania 2023-t4l 60%-0s add a 4 éves dtlagot 50%-kal meghaladé netté kamatbevételek utan.
A kockazattal sulyozott eszkdzok 0,26%-a egyedi alapon. Lehet&ség van az add kivaltasara, amennyiben

Olaszorsza 2023-t6l i i
i tartalékot képez a bank.
, e A legaldbb 400 millié EUR betéttel rendelkezd intézmények esetében a 4 éves atlagot 50%-kal meghaladd
Lettorszag El6készités alatt . . . . a
nettd kamatbevételekre kivetett kiilénadd.
Esztorszag El6készités alatt A nettd nyereség 18%-a a bankok esetében (mas vallalatoktdl eltéré addkulcs).
Romania ElGkészités alatt A bankok brutté kamatjovedelmének és dijbevételének 1%-a, az elsé két évben 2%-a.
Szlovénia El6készités alatt Az 6sszes eszkoz 0,2%-a.
Q@ . 2014-t6l o a ATRA By AR 2
Irorszag Betéti kamatado (DIRT) (200 millié EUR-ra torténd emelés).

(emelés 2024-t6l)
Forras: EBA, MNB-gyijtés.

Az eurozéna bankjainak jovedelmezdségét érinti és a monetaris politikai célok hatékonyabb megvaldsitasat célozza
az EKB intézkedése, mely szerint 2023. szeptember 20-t6l mar nem fizet kamatot a nala elhelyezett kételezé
tartalékra. A 2023. juniusi adatok alapjan az EKB dltal elvart kotelezd tartalék nagysaga korilbelil 165 millidrd eurdt
tett ki, amire az intézkedés bejelentésének id6pontjaban 3,75 szazalékos betéti kamatot (DFR, deposit facility rate)
kaptak a bankok, ennek 6sszege éves szinten mintegy 6 millidrd eurd. Az eurozéna bankjainak netté kamatjovedelme
2023 végére elérheti a 400 milliard eurét, ennek éves szinten mindossze 1,5-2,0 szazalékat teszi ki a kotelezé
tartalékra fizetett kamat kiesése. Az EKB intézkedése tehat érdemben nem befolydsolja a bankok likviditasi helyzetét
és a pénzlgyi stabilitast, de csokkenti a monetaris transzmisszié koltségeit. Az EKB lépését kovetve szeptemberben a
Cseh Nemzeti Bank is ugy dontott, hogy oktober 5-t61 mar nem fizet kamatot a kotelez6 tartalékok utan. Az
intézkedés idén 85—90 millid, mig 2024-ben 265-270 millié eurdval (ez a 2022. évi netté kamatjovedelem 3,5 szazaléka,
az adozott eredmény 6,5 szazaléka) mérsékelheti a cseh bankok profitjat. A lépés célja, hogy a cseh jegybank csokkentse
a monetaris politika végrehajtasanak koltségeit, ugyanakkor megérizze annak hatékonysagat. Az EU-n kivili eurdpai
orszagok koziil Svdjc is hasonlé dontést hozott oktober végén, a jegybank decembertél mar nem fizet kamatot a
kotelez6 tartalékra, ami mintegy 700 millié svajci frank megtakaritast jelent éves szinten. Az MNB a kotelez6
tartalékolasi rendszer keretében 2023. aprilis 6ta a kételezd tartalék 25 szdzaléka utdn nem fizet kamatot.?
Magyarorszagon a kotelez6 tartalék a tartalékkoteles forraselemek 10 szazalékaban lett meghatarozva.

2 K6ézlemény a Monetdris Tandcs 2023. februdr 28-i tlésérdl.
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8. dbra: A betétdllomdny éves vdltozdsa az EU-
tagdllamokban

15,0 szazalékpont % 180

-7,5 0
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W Villalati betétallomany hozzéjaruldsa a valtozashoz

W Haztartdsi betétallomédny hozzajarulasa a valtozashoz

A Haztartasi és vallalati betétallomany éves tranzakcidalapu valtozasa
@ Hitel/betét mutato, 2023. junius (jobb skala)

Megjegyzés: Tranzakcid alapu valtozds, az eurodvezeti orszagok
esetében 2022. szeptember és 2023. szeptember kozott, az
eurodvezeten kivili orszagok esetében 2022. augusztus és 2023.
augusztus kozott. Forrds: EKB, EBA.

9. dbra: A lakdspiaci tulértékeltség és a nomindlis
lakdsdrak vdltozdsa

WH=h-nEuw Wwoo>kENXJ
E2EEH '_m':mgg—au.u'_

ZSwvasg Z05zx55828

M Lakdsarak valtozdsa az el6z6 évi csucshoz képest, 2023. 1I. n.év
O Lakaspiaci tulértékeltség, 2023. II. n.év (jobb skala)
@ Lakaspiaci tulértékeltség, 2022. évi cscs (jobb skala)

Forras: EKB, Eurostat, MNB.

3 Részletesen lasd a 7. fejezetet.

Néhany EU-tagdllam bankrendszere betétkiaramlast
2023.
szeptemberben az eurozdénaban éves Osszevetésben 0,3

tapasztalt az elmult egy év folyaman.
szazalékkal csokkent a nem-pénzigyi vallalatok és a
haztartasok banki betétallomanya, ami a vallalati betétek
1,1 szazalékos kidramldsdanak és a hdaztartasi
betétallomany stagnalasanak az eredménye (8. dbra). A
maganszektor betéteit érint6 legnagyobb kidramlas
Luxemburgban (-5,0%) tortént, de csokkent az allomany

rendelkezd
A hdaztartasi

hazankban

a legmagasabb hitel/betét mutatokkal
Finnorszdg és Svédorszag esetében is.
betétdllomdny legnagyobb mértékben

csokkent, amihez a magas inflacié és a lakossagi
allampapirok jelent8s kamatelénye is hozzajirult.> A
tagallamok korében a révid bankkozi kamatok és az
Ujonnan lekotott betétek atlagos kamatainak valtozdsa
kozotti median transzmisszid 2021. junius és 2023. julius
kozott a vallalati betétek esetében 77 szdzalékos, mig a
héztartasi betétek esetében 73 szazalékos volt* A
legnagyobb betétkidramldssal azonban nem azok a
tagallamok szembesiiltek, ahol visszafogott volt a betéti
kamatok atarazasa, a kiaramlast tobbnyire mas tényez6k
idézték el6 (példaul magasabb hozamot kindlé termékek
széleskord

elérhetGsége, megemelkedett

torleszt6részletek).

A lakaspiaci tulértékeltség szintje alapjan még
folytatéodhat a lakasar-korrekcié. Az EU-tagallamok
tobbségében 2022 masodik felében vagy 2023 elején
kezdtek a
visszaesést elsGsorban azon orszagok tapasztaltak,
amelyekben kordbban jelentds, 25 szazalék feletti
lakaspiaci tulértékeltség alakult ki (9. abra). A 2022. évi

csucshoz képest a legnagyobb, 10 szazalékos nominalis

csokkenni nominalis lakasarak, érdemi

lakdsar-csokkenés Németorszagban kovetkezett be. A

lakasarcsdkkenéssel szembesilé orszagokban ezzel
mérsékl6dott a lakaspiaci tulértékeltség, de szintje még
igy is 13-26 szazalékra tehet6 a tagdllamok jelentGs
részében, ezért — figyelembe véve a bizonytalan
gazdasagi kilatasokat és a tovabbra is magas atlagos
hitelkamatokat — akar tovabbi lakdsar-korrekcid is
bekodvetkezhet. Az eurdpai lakasarak tovabbi csokkenése
a lakossagi jelzaloghitelek fedezeteinek leértékel6dését
jelentené. Banki szempontbdl a lakdingatlanok mellett a
kereskedelmi ingatlanok értékeltségének csokkenése is

kockazatot jelenthet a visszaes6é konjunkturdlis és

4 Mivel a haztartasi betétek kamata nem sillyedhetett 0 szazalék ala, ezért itt a referenciakamatok valtozasanak mértékét is csak a 0 szazalék feletti

tartomanyban vettik figyelembe.
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10. dbra: Az EU-tagorszdgok t6kepuffer-kévetelményei
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Megjegyzés: A 2023. november 6-ig bejelentett pufferek. CCoB:
Tékefenntartasi puffer; CCyB: Anticiklikus t&kepuffer; GSII/OSII:
Rendszerszinten jelentés intézményekre vonatkozdé tékepuffer;
SyRB: Rendszerkockazati t&kepuffer. *Szektoralis SyRB, a tobbi
puffertdl eltérd, szilikebb vetitési alappal. **Romadniaban az egy
bankra kivetett legmagasabb tékepuffer jelenleg 6 szazalék. ***A
CRE-kockdzatok vonatozasaban bejelentésre kerilt az SyRB
alkalmazasa, de csak 2024 masodik negyedévében lesz ismert a ratdk
mértéke. Forras: ESRB, nemzeti hatdsdgok honlapjai.

11. dbra: A CET1 t6ke alakuldsa stresszpdlydn
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tény stresszpélya stresszpélya stresszpdlya
50-75. percentilis
25-50. percentilis
—A-CET1 sulyozott atlag
-o-CET1 sUlyozott atlag - magyar nagybankok anyabankjai
Megjegyzés: A CET1 szdmitds minden bejelentett, a vizsgdlt

id6horizonton effektivvé valo tékekovetelmény figyelembevételével.
A flgg6leges vonalak szélei az 5. és 95. percentilist jel6lik. Forras:
EBA, 2023 EU-wide Stress Test.

strukturdlis kereslet (az internetes vdsarlasi szokdsok és
az otthoni munkavégzés® terjedése) miatt.

Az EU-tagorszagok tobbsége emelt a tGkepuffereken,
egyes esetekben szektordlis pufferek bevezetésével.
2023.
jelentette be pozitiv anticiklikus t&kepuffer (CCyB) rata

november elejéig mar az EU 17 tagallama

bevezetését a mélyll6é rendszerkockazatok kezelése
(10. pedig
rendszerkockazati t6kepuffert (SyRB) is alkalmaz az egyes

érdekében adbra). Néhany orszag

szegmensekben  koncentrdlédd  sérllékenységekkel

szembeni  sokkellendllo-képesség  erGsitésére. A
lakdspiaci kockdzatok kezelésére egyes tagallamokban
(Belgium, Németorszag, Litvania, Malta és Szlovénia)
dedikalt szektoralis rendszerkockazati t6kepuffert irtak
el6 a lakashitelekre. Az eurdpai bankrendszerek erés
t6kehelyzettel, stabil fundamentumokkal néznek szembe
a kihivasokkal, a bejelentett t6kepufferek pedig tovabbi
alkalmazkodasi lehet6séget nyujtanak a kockazatok

esetleges bekodvetkezése esetén.

Az EU bankrendszere elegendé t6kével rendelkezik, hogy
sokkokkal
maradjon. Az EBA a legfrissebb, 70 eurdpai nagybankra

sulyos gazdasagi szemben is ellenalld
kiterjed6 stressztesztjében® a kordbbiakndl sulyosabb,
GDP-

visszaesést feltételezett, illetve tartédsan magas inflacioval

haroméves idGtavon 6 szazalékos kumulalt

és kamatokkal, valamint a lakas- és a
kereskedelmiingatlan-piaci arak jelentds csokkenésével
szamolt. Becsléslk alapjan az elsGdleges alapvet6 téke
(CET1)

viszonyitott aranyanak atlaga a kezdeti, 2022. évi 15,0

a kockazatokkal sulyozott eszkdzdllomdnyhoz
szazalékhoz képest 2025-re 10,4 szazalékra mérséklédne a
stresszpdlyan (11. abra). A legnagyobb magyarorszagi
bankok anyabankjai esetében ugyanez az atlag 11,6
szazalék lenne 2025-re, ami 125 bazisponttal kedvezébb az
uniés atlagnal. A kedvezGtlen gazdasdgi palyan a nettd
kamatjovedelem novekedése ellensulyozza az
adminisztrativ raforditasok emelkedését, ugyanakkor a
hitelkockazat okozta veszteségek Gnmagukban a CET1-rata
405 bazispontos csokkenéséért felelnek. Az eredmények
azt mutatjak, hogy az EU bankrendszere rendkivil
kedvezGtlen gazdasagi eseményekkel szemben is ellenalld

maradna.

5 Az otthoni munkavégzés irodapiaci hatasairdl részletesebben lasd az MNB 2023. oktoberi Kereskedelmiingatlan-piaci jelentésének 1. keretes irdsat.

6 Forras: EBA, 2023 EU-wide Stress Test.
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2. Ingatlanpiacok: alacsony piaci aktivitas, a
bankokra nézve mérsékelt kockazatokkal

2023 elsé félévében alacsony volt a lakdspiaci aktivitds, a tranzakciok szdma a mdsodik negyedévben csak a
kétharmadadt tette ki az el6z6 év azonos id6szakdnak. A visszaesés els6sorban a hitelbdl finanszirozott lakdstranzakcidk
csékkenésének tudhato be. A hitelbdl térténd lakdsvdsdrldsok ardnya 34 szdzalékra cs6kkent az egy évvel kordbbi 48
szdzalékhoz képest. Ehhez a bizonytalan gazdasdgi kildtdsok, a cs6kkend redlbérek és az infldacié hatdsdra szigorodo
monetdris kondicidk egyardnt hozzdjarultak. Az alacsony piaci aktivitds hatdsdra a nomindlis lakdsdrak éves
névekedési liteme 2023 mdsodik negyedévében kilenc év utdn el6szér negativ tartomdnyba, -0,8 szdzalékra siillyedt. A
kézségekben éves dsszevetésben érdemben csékkentek a lakdsdrak, a bankok azonban jellemz6en nem nydujtottak
magas hitelfedezeti mutatd mellett jelzdloghiteleket a kistelepiiléseken. A magas infldcié hatdsdra visszaesé redl
lakdsdrak kévetkeztében a lakdspiaci tulértékeltség 2022 végén mérséklédétt, de a kordbbi évekkel Gsszevetve
tovdbbra is magas.

2023 elsé féléve sordan a budapesti irodadk és ipari-logisztikai ingatlanok kihaszndlatlansdgi ratdja emelkedett. A ratak
emelkedését mindkét piacon az uj dtaddsok jelentSs volumene és az alacsony kereslet okozta, ugyanakkor szintjiik
historikus ésszevetésben nem tekintheté magasnak. A kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma 60 szdzalékkal
maradt el az elsé félévben az el6z6 év azonos id6szakdtdl, és az elsédleges hozamok emelkedése alapjdan az elmult egy
évben 19 szdzalékkal csékkentek a tékeértékek az irodapiacon. A névekvé ingatlanpiaci kockdzatok mellett a
hitelintézetek projekthitelezésen keresztiili ingatlanpiaci kitettsége mérsékelt, emellett a kereskedelmiingatlan-
projekthitel portfolié esetében alacsony megdjitdsi kockdzat varhatd az elkdvetkezd években.

2.1. Visszaesé tranzakcidszam mellett enyhiilt,
de tovdbbra is magas a tulértékeltség

12. dbra: A lakdsvdsdrlds céljabdl felvett hitelek és a A lakaspiaci tranzakcidk szamdanak csokkenésében
lakdspiaci tranzakciészém ardnya jelent6s szerepet jatszik a lakashitelezés visszaesése.

55 ezerdd % 55 2023 elsé felében orszagos szinten 55 ezer lakaspiaci

tranzakcio jott |étre, ami 37 szazalékkal maradt el az el6z6
év azonos id&szakdtél. Az addsvételek szdmadanak
visszaesésében jelent6s szerepet jatszott, hogy
lakasvasarlas céljabol kevesebb hitelt vettek fel: a vizsgalt
id6szakban a lakashitel segitségével megvaldsult
tranzakcidk 18 ezres szdma 53 szazalékos csokkenést

jelent éves Osszevetésben, amelyen belil a legnagyobb,
mintegy 78 szdzalékos visszaesés az Uj lakas vasarlasara

felvett hiteleket érintette. Ezzel szemben a lakashitel

[ Lakasvasarlas céljabdl felvett hitelek szama
I L akaspiaci tranzakciok szama

—e-Hitel/tranzakcié arany (jobb skala) negyedével mérsékl6dott ugyanezen id6szak alatt. Ezek
= Adott naptari év hitel/tranzakcio arénya (jobb skala)

felvétele nélkil megvasarolt lakdingatlanok szama

Forrde: MING. eredGjeként 2023 masodik negyedévében a hitelbdl
finanszirozott lakdstranzakciok aranya 34 szazalékot tett ki
az egy évvel korabbi 48 szazalékhoz képest (12. dbra). A
lakaspiaci tranzakciok szamanak visszaeséséhez a
bizonytalan gazdasagi kilatasok, a csokkeng redlbérek és a
magas inflaci6 miatt szigorodé monetaris kondicidk

egyarant hozzdjarultak.

2023-ban folytatodott az éves lakasar-dinamika lassulasa.
Az MNB lakasarindex alapjan a 2022 masodik felében
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13. dbra: Nomindlis és real MNB lakdsdrindex megfigyelhet6 lakdsar-csokkenést kdvetéen 2023 els6 és
telepliléstipus szerint (2010 = 100%) masodik negyedévében ismételten emelkedtek a lakdsdarak

375 orszagosan, rendre 2,6 és 0,5 szazalékkal. Az éves lakasar-
350 dinamika ugyanakkor kilenc év utan el6szér negativba
:éz fordult (-0,8 szazalék) a masodik negyedévben.
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Budapesten a nominalis éves lakdsar-dinamika 4,9
szazalékra, a vidéki varosokban 1,1 szazalékra lassult, a
kozségekben pedig 8,1 szdzalékkal csokkentek a lakdsdrak
éves alapon (13. dbra). A magas inflacids kérnyezetben a

lakdsarak redlértéken jelent6sen, 18,5 szazalékkal
mérsékl6dtek orszagosan az el6z6 évhez képest. A

kozségekben megfigyelhet6 lakasar-csokkenés a banki

fedezetek leértékelGdésén keresztiil kockazatokat rejthet,

—e—Budapest —&—Varosok —=—Kozségek ugyanakkor negyedéves alapon mar ismét dragultak a

~==Budapest - real ===Varosok - redl -==Kozségek - real

kistelepiiléseken talalhaté lakdingatlanok. A 2023 masodik

Megjegyzés: A redl drindex a nominalis indexek fogyasztdi arindexszel negyedévében kihelyezett lakashitelek egydtédébdl
torténd deflalasaval adodik. Forras: MNB.

kozségekben talalhatd lakdingatlanok megvasarlasat

14. dbra: A lakdsdrak eltérése a fundamentumok dltal g anc7irostak, ahol az atlagos hitelfedezeti mutaté 53

indokolt becsiilt egyensulyi szinttdl

% % . s . "
50 50 3tlagosan 51 szazalékot tett ki. Az elmult években az egyes

szazalék volt, mig a tébbi teleplléstipuson ez az érték

40 7 r 40 telepiiléstipusok tekintetében szintén hasonldan alakult az
atlagos hitelfedezeti mutaté (HFM) értéke. A hitelintézetek
tehdt a kdzségekben is hasonlé 6neré mellett nyujtottak
jelzaloghiteleket, mint orszagszerte. Emellett a bankok
valamennyi telepiléstipuson Osszességében alacsonyabb
atlagos HFM mellett hiteleztek a masodik negyedévben,
mint egy évvel korabban.”

2022 masodik félévében enyhiilt a lakaspiaci

tulértékeltség, majd magas szinten stagndlt, és nétt a

Orszagos becslések bizonytalansaga
—a—Orszagos becslések atlaga

—e—Budapesti becslés gazdasagi fundamentumokhoz viszonyitott
------ Budapesti becslés bizonytalansaga

mértékével kapcsolatos bizonytalansag. A lakasarak

T . - . felGlértékeltsége 2023 elsG félévében az el6z8 év végéhez
Megjegyzés: Részletes moddszertanért lasd az MNB 2023. majusi

Lakaspiaci jelentését. Forras: MNB. képest csak minimalisan valtozott, igy orszdgosan 12
szazalékrol 13 szazalékra nétt, Budapesten pedig nem volt
tapasztalhatoé érdemi eltérés az egyensulyi szinttSl (14.
abra). Az orszagos felllértékeltség mértékével kapcsolatos
bizonytalansdg jelent6sen nétt az elmult negyedévekben:
mig a real lakdsdrak csokkenése és a kedvezd
munkaerdpiaci folyamatok alapjan mérséklédott a
tulértékeltség az elmdlt egy év folyaman, addig a
lakashitelezésben tapasztalt jelentGs visszaesés
alacsonyabb egyensulyi lakasarak és ezaltal a novekvd
tulértékeltség iranydba mutat.

Tamogatasok nélkiil alacsony szinten van a lakasvasarlas
elérhetGsége. 2022. Gszig el6bb a lakdsarak dinamikus
novekedése, majd a banki lakashitelkamatok emelkedése
miatt folyamatosan romlott a hitelbél torténd
lakasvasarlas elérhetGsége (15. dbra). Budapesten azonban
— a bérek lakdsarakénal dinamikusabb emelkedésének
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15. dbra: A lakdsvdsarlds elérhetGségére vonatkozo
index (HAI) két gyermek esetén

3,0

2,6

1,0

0,6

2014. febr.
2014. aug.
2015. febr.
2015. aug.
2016. febr.
2016. aug.
2017. febr. 1
2017. aug.
2018. febr.
2019. febr. 7
2020. febr. 1
2021. febr. 1
2021. aug.
2022. febr. 7
2022. aug.
2023. febr.
2023. aug

—Vidék (hasznalt, 2 gyerek) - tdmogatott
-=-=-Vidék (uj, 2 gyerek) - tdmogatott

——Vidék (hasznalt, 2 gyerek) - nem tamogatott
-=-=Vidék (uj, 2 gyerek) - nem tdmogatott
——Bp. (haszndlt, 2 gyerek) - timogatott
-=-=-Bp. (Uj, 2 gyerek) - tdmogatott

Megjegyzés: A HAI (Housing Affordability Index) azt mutatja, hogy egy
két atlagkeresettel rendelkezd haztartds egy atlagos lakds hitelbdl
tortén6 megvasarldsahoz szikséges jovedelem hanyszorosaval
rendelkezik. Amennyiben a mutato 1 alatti értéket vesz fel, a vasarlds
tulzott kockdzatot, anyagi megterhelést jelent. Két gyermek esetén 65
négyzetméteres lakdssal szamolva. A hiteltermék paraméterei a
kamatlabon kivil végig valtozatlanok. HFM = 70%, JTM = 30%, futamid&

=15 év. Forras: KSH, NAV, MNB.

16. dbra: Fejlesztési aktivitds és a kihaszndlatlansdgi
rdta a budapesti irodapiacon
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Kihasznalatlansagi rata (jobb skala)
Megjegyzés: 2023. masodik negyedév végi adatok alapjan. Forras:

Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

kdészonhet6en — 2023 augusztusra a kétgyermekes (vagy
két gyermeket wvallalé) hazasparok szamara a
csalddtamogatasok igénybevételével mar ismét javult a
hitelb8l torténd lakasvasarlas elérhet6sége. Vidéken a
csaladtamogatasokkal tudd, 4atlagos keresetl
kétgyermekes haztartdsok szamara a hitelb8l torténd
lakasvasarlas elérhet6sége az elmult évben is magas
szinten maradt, tdmogatdsok nélkil azonban mar egy
hasznalt lakds megvasarlasa is kismértékd, egy Uj lakas
megvasarlasa  pedig jelentd8s  pénzugyi
kifeszitettséggel jarna esetiikben.

élni

nagyon

2.2. Novekvé kockazatok a
kereskedelmiingatlan-piacon, mérsékelt
banki kitettség mellett

A kihasznalatlansag tovabbi emelkedése varhaté a
budapesti irodapiacon. 2023. elsé félévben 64 ezer
négyzetméter Uj irodateriletet adtak at, ami az el6z6 év
végi adllomany 1,5 szdzalékdnak felel meg. 2025 végéig
pedig az dllomany 6,4 szazalékat kitevé irodaterilet
befejezése varhatd. 2023 els§ félévében a bérbeadott
allomany valtozasat mutatd nettd piaci felszivas negativ
volt, a megszlinG bérletek volumene meghaladta az Uj
terlletigényekét. Mindezek ered@jeként folytatodott a
kihasznalatlansagi rata emelkedése, ami a 2022 végi
szinthez képest 1,3 szazalékponttal 12,6 szazalékra nétt
junius végére (16. 4d&bra). A budapesti irodapiac
kihasznalatlansagi rataja historikusan még nem tekinthetd
magasnak, de a visegradi orszagok kozott a legmagasabb
érték. El6retekintve a koronavirus-jarvany utan kialakult
alacsonyabb brutté kereslet, a jelenlegi visszafogott
gazdasagi novekedés és a tervezett atadasok hatasara a
kihasznalatlansagi rata tovabbi emelkedése varhatd. A
kockazatokat azonban némileg enyhiti az a tény, hogy nem
indulnak jelentds mértéki uj fejlesztések.

Jelent6sen emelkedett a budapesti és Budapest kornyéki
ipari-logisztikai piac kihasznalatlansagi rataja. 2023 els6
félévében 177 ezer négyzetméter ipari-logisztikai terlletet
adtak at Budapesten és kornyékén, amely az elmult
évekkel Osszehasonlitva a legnagyobb elsé féléves Uj
kinalatnak szamit. A fejlesztési aktivitas tovabbra is magas
ezen a részpiacon, a kovetkez6 masfél évben varhatdan 13
szazalékkal fog bdvilni az ingatlandllomany. A bérleti
kereslet azonban kedvezétlendl alakult, a netté piaci
felszivas csupan 13 ezer négyzetmétert tett ki az elsé

7 A kihelyezett jelzaloghitelekre nézve csékkenti az ingatlanpiac visszaesésébél ered6 kockazatokat az is, hogy a bankok a fedezetiil szolgdlé ingatla-
nokat konzervativan értékelték az aremelkedés id6szaka alatt. B6vebben lasd MINB Pénzigyi Stabilitasi Jelentés, 2023. majus, 5. keretes iras.
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INGATLANPIACOK: ALACSONY PIACI AKTIVITAS, A BANKOKRA NEZVE MERSEKELT KOCKAZATOKKAL

17. dbra: Fejlesztési aktivitds és kihaszndlatlansdgi rdta  félévben. Emiatt a kihasznalatlansagi rata ennek

Budapest és agglomerdcidja ipari-logisztikai piacdn eredményeképpen jelent8sen, a 2022 végi szinthez képest
500 L8Zernm % 5 4,8 szazalékponttal 8,6 szazalékra emelkedett junius
+13%

végére (17. dbra). Ez a szint érdemben elmarad a historikus

400 A 20231, | 20
" atlagtdl, régids Osszevetésben viszont a legmagasabb.
300 - 15 , . o . s .
Orszagos szinten a folyamatban |évé ipari beruhazasok és
200 4 I 10 a3z ezekhez kapcsolédd beszéllitdi lancok jelent8s
100 N ? 5 keresletet tamasztanak az ipari-logisztikai ingatlanok irant,
| N , ; . . ;. e e , P
o4 7‘ o ami mérsékelheti a magas fejlesztési aktivitasbol eredd

tulkinalat kockazatat.

-100 -5
BESZSEISE588888338  paal befektetési aktivitds és a h lkeda
RRRRRRRRRERRERRR ;33 z alacsony befektetési aktivitas és a hozamemelkedés
E=ITervezett taddsok el6bérlet nélkil 8 =R fokozta a kereskedelmiingatlan-kitettségek stabilitasi
ZZJA tervezett dtadasok elGbérlettel lekotott része g ; 3 L L .
mmAtadott Gj kinalat ] kockazatait. 2023 elsé félévében a hazai
—Netto piaci felszivas .. . L. o
Kihasznalatlansagi rta (jobb skala) kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma az el6z6

Megjegyzés: 2023. masodik negyedév végi adatok alapjén. Forras: €V azonos idGszakahoz képest 60 szdzalékkal csdkkent (18.

Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield. abra). Az elsédleges (prime) hozamok tovabb emelkedtek,

18. dbra: A magyar kereskedelmiingatlan-piac 2022. masodik negyedévhez képest 125 bazispontos
befektetési volumene és a prime hozamok emelkedés tortént az iroda- és ipar-logisztika

5500 Milli EUR % ., szegmensben is, illetve 50  bazispontos a
2250 [0 bevasarlokdzpontok esetében. 2021 vége ota a hazai
isgg 3 ingatlanbefektetések hozamfeldra a 10 éves
1500 6 eurokotvényhozamhoz képest Osszességében 145-220
1322 Zt bazisponttal csokkent az egyes szegmensekben. Az
750 2 elsédleges hozamok emelkedése alapjan az irodak
500 é értékének csokkenése 19 szazalékra becsllhetd a 2023.

250

o j junius végét megel6z6 egy évben. A leértékel6dés mértéke
5832 3823392853233 =483 - ‘- I
gs888ggggggegesggzez kozel duplaja a 10 szazalékos régids atlagnak és kozel van

o o

< S a nyugat-eurdpai 22 szazalékos atlaghoz. 2023. junius vége
N [roda B Kiskereskedelem p , .
= par-logisztika = Hotel 6ta az EKB augusztusban és szeptemberben 6sszesen 50
CIFejlesztési telek Emm Egyéb béZiSpOﬂtta' emelte irényadé kamatat, ami alapjén a
~———Prime iroda hozam (j.s.) —— Prime ipar-logisztika hozam (j.s.)
——Prime bevasarlékézpont hozam (j.s) = =-10 éves eurokétvényhozam (j.s.) masodik félévben tovabbi hozamemelkedésre és alacsony

Megjegyzés: A 10 éves eurokotvényhozam az AAA minGsitési  pefektetési forgalomra lehet szamitani nemcsak
euroOvezeti orszagok altal kibocsatott 10 éves dllamkotvények

hozamainak negyedik, elsé félévek esetén masodik negyedévi atlaga.
Forras: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

hazankban, de Eurdpa-szerte is.

A projekthitelek portféliominGsége nem romlott, és
el6retekintve sem varhato érdemi megujitasi kockazat. A
hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthitel-szerz6déseinek 7 szazalékandl lesz esedékes
lejarat a 2023. junius végét kovetd egy évben (19. abra).
Negyedévente atlagosan 40 milliard forintnyi projekthitel
megujitasa valik esedékessé, amely az elmult évek 85-200
millidrd forintos negyedéves folydsitasainak tikrében
kezelhet6 volumennek szamit. Két éven belil a
projekthitel-szerz6dések 13 szdzaléka, harom éven beliil
20 szazaléka, 6t éven belll pedig 40 szazaléka jar le. A
kovetkez6 egy év lejarataiban a t6két nem torlesztd,
lejaratkor a tartozast egy Osszegben visszafizetd (bullet
tipusu) hitelek teszik ki az esedékessé vald allomany felét.
A lakdpark-hiteleket is tartalmazé kereskedelmi
ingatlannal fedezett projekthitel-allomany 62 szazaléka
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19. dbra: A kereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthitelek lejdrat szerinti eloszldsa
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Megjegyzés: A hitelintézeti szektor hitelei. Kereskedelmi ingatlannal
fedezett projekthitelek, lakopark projekthitelekkel egyitt. A fennalld
t6ke Gsszegét és a le nem hivott keret 6sszegét is tartalmazo, kitettség
alapu eloszlas. Forras: MNB.

20. dbra: A hitelintézetek megoszldsa a projekthitel-
dllomdny/szavatolé téke ardnya szerint
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= Projekthitel/szavatol6 téke (szektor)

= 100%-
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[C110-25%

- 0%

= =(Projekthitel+NKP dllomany)/szavatolé t6ke
Megjegyzés: A hitelintézeti szektor a fidktelepek nélkili, nem
konszolidalt adatai, mérlegféosszeg-aranyosan. 2019-ig a CRR
projekthitel-definicié szerinti projekthitel-allomany alapjan, 2020-tdl
b&vebb projekthitel-definicié alapjan, a bévebb definicié hasznalata
2023. Il. negyedévben 25 szazalékkal magasabb projekthitel-allomanyt
eredményez a CRR definicidhoz képest. 2019-t6l az NKP allomannyal
novelt adat az ingatlanugyletekhez kapcsolédo NKP
kotvényallomanyokat is tartalmazza a projekthitelek mellett. Forras:
MNB.

valtozd kamatozasu devizahitel, a portfdlié e részénél — a
kamatkockazat fedezésének hidnya esetén — tovabbi

torlesztérészlet-emelkedés varhato a kovetkezé
id6szakokban.
A hitelintézetek projekthitelezésen és

kotvényvasarlasokon keresztiili ingatlanpiaci kitettsége

mérsékelt. A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal
fedezett projekthitel-allomanya nomindlisan elérte a
2008-2011-ben latott szintet, ugyanakkor a portfélié 2023
masodik negyedévében a banki mérlegf66sszeg aranyaban
4 szazalékot tett ki,

akkori kitettségnek. A szavatol6 t6kéhez viszonyitott arany

ami kevesebb, mint 60 szazaléka az

2023. junius végén 36 szdazalékot, a hitelintézetek altal
tartott, NKP
kotvényallomannyal novelt arany pedig 40 szazalékot tett
ki, szemben a 2008-2011 kozotti
szintekkel (20. dbra). A 75 szazalék feletti szavatolotGke-

ingatlantigyletekhez kapcsolédd

71-79 szazalékos

aranyos projekthitel-kitettséggel rendelkezd hitelintézetek
aranya mérsékelt, 2023. masodik negyedév végén 10
szazalék volt a szektorszint(i mérlegfédsszegre vetitve. Ez
az arany 2021-2022-ben atmenetileg emelkedett, majd
2023-ban kezdett.
intézmények sokkellenallé-képességét is figyelembe véve
sokkal
beszélhetlink, mint a 2008-as gazdasagi valsag kitorésekor.

csokkenni Osszességében az

mérsékeltebb ingatlanpiaci kitettségral
Emellett — az intézmények kockazatkezelésének és a
szabdlyozdsnak is készonhetben — a kereskedelmiingatlan-
hitelek kockazati paraméterei |ényegesen prudensebbek,
mint az el6z6 gazdasagi ciklusban. Az MNB 6sszességében
a jelenleg még tulzott mértékiinek nem tekinthetd, de
el6retekintve potencidlisan emelkedd pénziigyi stabilitasi
kockazatokra tekintettel preventiv céllal 2024. julius 1-én
Ujraaktivalja a kereskedelmiingatlan-projekthitel
kitettségeket célz6 rendszerkockdazati t6kepuffert (SyRB).2

8 B6vebb informdcidért lasd: MNB Makroprudencidlis jelentés, 2023. oktdber.
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VALLALATI HITELEZES: A HITELDINAMIKA LASSULASA MELLETT NO A DEVIZAHITELEK SZEREPE

3. Vallalati hitelezés: a hiteldinamika lassulasa
mellett n6 a devizahitelek szerepe

A 2023. szeptember végét megel6z6 egy évben 5,4 szdzalékkal béviilt a hitelintézetek teljes vdllalati, illetve 7
szdzalékkal a kkv-hiteldllomdnya a hitelfolydsitdsok és -térlesztések eredbjeként, ezzel a névekedési iitem év eleje dta
tarto csékkenése tovabb folytatodott. 2023 elsé felében a devizahitelek kibocsatdsa tébb mint dupldja volt az egy évvel
kordbbi értéknek, a hitelfelvev6k nagy része azonban export-, illetve devizabevétellel rendelkezé vdllalat volt. A
Hitelezési felmérés alapjan a bankok 6sszességében nem vdltoztattak jelentésen a vdllalati hitelfeltételeken a harmadik
negyedév sordn, mig netto értelemben vett 39 szdzalékuk a kereslet csékkenését jelezte, amely els6sorban a hosszu
lejaratu hitelek piacdn jelentkezett. A bankok hitelezési képessége a megfelel likviditdsi- és tékehelyzetnek is
készénhetben historikusan magas, hitelezési hajlanddsdguk pedig az egyensulyi szint kézelében tartozkodik. A
hitelkamatok a referenciahozam csékkenésével parhuzamosan mérséklédtek az els6 hdrom negyedévében. A magas
kamatlab mellett térlesztett és potencidlisan refinanszirozdsra szoruld hiteldllomdny ardnya az el6z6 évhez képest
némileg nétt, de historikusan nem tekintheté magasnak. A megnévekedett keresleti bizonytalansdg miatt a vdllalati
hiteldllomdny béviilése 2023 végére a 4-5 szdzalékos tartomdnyba csékkenhet.

3.1. A vdllalati hitelallomany névekedési iiteme
év eleje ota egyértelmii lassuldast mutat

21. Gbra: A hitelintézeti szektor teljes véllalati és kkv- ~ 2023.  szeptember végén a bankok véllalati

hiteldllomdnydnak névekedési iiteme hitelallomanya 54  szazalékkal  bévillt éves
) % Osszevetésben. A hitelintézeti szektor nem-pénzigyi
1 r 22 vdllalati hiteldllomanyanak éves tranzakciés novekedési

Uteme év eleje 6ta csokkend pdlyan van: az éves dinamika
| 1> Jjuniusban 11 szdzalékot, szeptemberben pedig mar csak
5,4 szazalékot tett ki (21. dbra). A kkv-hiteldinamika a
masodik negyedév végére 10 szdzalékra, a harmadik
negyedév végére — elGzetes adatok alapjan — 7 szazalékra
lassult. A véllalati hiteldllomany névekedési itemét 2022-

ben és 2023-ban nagymértékben befolyasoltdk egyedi

CALWNPRORNWAUION®O

'
o

nagyugyletek, az idei évben ezek hatdsa a dinamikara

érdemben negativ volt. A hiteldllomany bd&vilését

[Véllalati hitelezés (negyedéves) —Vallalati hitelezés (éves, jobb skala)
—Kkv-hitelezés (éves jobb skala)

ekdzben a kormdnyzati hitelprogramok érdemben

Megjegyzés: Tranzakcio alapl novekedés, a kkv-szektor 2015. tdmogattak. A teljes vallalati hiteldllomany éves bdéviilési

negyedik negyedév el6tt bankrendszeri adatok alapjan becsiilve.  (iteme a hatodik legmagasabb volt eurdpai 6sszevetésben,
2022. marcius és 2022. augusztus kozott a Sberbankhoz befolyd
torlesztéseket is figyelembe véve. A 2023. harmadik negyedévi kkv
novekedési item el6zetes adat alapjan. Forras: MNB.

az eurozdna atlagat pedig 6 szazalékponttal haladta meg.

Az év els6 kilenc hoénapjanak allomanybdviilése
els6sorban a devizahitelekhez kapcsolédott. A vallalati
hiteldllomany a kordbbi évekhez képest visszafogottabb
mértékben, mintegy 350 milliard forinttal nétt 2022.
december és 2023. szeptember vége kozott. A
holdingcégeket is tartalmazé  pénzigyi-biztositasi
tevékenység agazat kivételével minden  dagazat
hiteldllomanya novekedett a vizsgdlt id&szakban,
legnagyobb mértékben az informacio és kommunikacid, a
feldolgozdipar, valamint a kereskedelem és
gépjarmujavitds  szektoroké. A  forgdeszkdzhitelek
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22. abra: A vdllalati hiteldllomdny éven beliil kumuldlt

tranzakcios béviilése hitelcél és denomindcio szerint
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Megjegyzés: Arfolyamhatassal korrigalt és

egyéb

allomanyvaltozasoktdl sziirt, éven belul kumulalt tranzakcids adatok.
*A 2022. 1ll. negyedévi tranzakcids adatbdl a Sberbank portfélidjanak

szektoratsorolasa nincs kiszlrve. Forras: MNB.

23. dbra: Uj vdllalati hitelek a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: Arfolyamhatdssal nem korrigalt adatok. Az U]

szerz6déskotési volumen redlértékének kiszamitdsahoz a GDP-

deflatort hasznaltuk (2010 = 100%). Forras: MNB.
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allomanya részben jelentds egyedi (gyletek hatasara
csokkent, mig a beruhazasi hitelek dllomdanya — nagyrészt
szintén nagyugyleteknek koészénhetéen — nétt az elsd
kilenc hdénapban (22. d4bra). A denominacié szerinti
Osszetétel a devizahitelek iranydba tolddott el az idei év
elsé felében, ami jelentésen eltér6 szerkezetet jelent a
korabbi évekhez képest. Mig 2020-ban és 2021-ben
Osszességében a forinthitelek dominaltak a tranzakcids
béviilést, 2022-ben pedig a forint- és devizahitelek
addig 2023-ban a
forinthitelek allomanya csokkent, mig a devizahitel-

hasonlé mértékben bdviiltek,
portfélidé novekedett. Vallalatméret szerint a bdviilés
relative kiegyenlitett volt, az els6 harom negyedévben
mind a nagyvallalati, mind a kkv-hiteldllomany névekedést
mutatott. Kamatozas szerint a fix hitelek allomanya
mintegy 580 millidard forinttal novekedett, jelentds
részben a kormanyzati programok hatdsara, mig a valtozé
hitelek allomanya hozzavet6leg 320 millidrd forinttal

csokkent a vizsgalt idGszakban.

Az uj hitelszerz6dések terén is jelentds a devizahitelek
2023
szerz8déskotési volumene 3 szazalékkal marad el az el6z6

szerepe. els6 harom negyedévének Uj

év azonos

id6szakatdél. A devizahitelek kibocsatdsa
arfolyamhatdssal nem korrigalva — 17 szazalékkal nétt, mig
a forinthiteleké 17 szazalékkal csokkent (23. dbra). A
harmadik negyedévben az Uj szerz6déskotések kozel fele
nagyvallalatokhoz  kapcsolédott,  ugyanakkor ezen
szegmens Uj szerz6déskotései — részben a 2022 azonos
id&szaki nagylgyletek bdazishatdsdnak kovetkeztében —
mintegy 20 szazalékkal csokkentek éves Osszevetésben. A
kis- és kozépvallalati szegmensben az U szerzédéskotések
volumene a nagyvallalatokéhoz hasonlé mértékben esett

vissza 2022 harmadik negyedévéhez képest. Az inflacidval

korrigalt redl szerz6déskotési volumen mar tobb
negyedéve trendszerlien csokken a vdllalati szektor

A
kovetkeztében érdemben nétt a tdmogatott hitelek

egészében. hitelprogramok  Ujbdli  felfutdsanak
részaranya az Uj kibocsatason belldl: 2023 harmadik
negyedévében 27 szdzalékot ért el, amely jelentésen
magasabb, mint a koronavirus hazai megjelenését
megel6z8 hoénapokban jellemz6 10-15 szazalékos szint.
Ugyanakkor a harmadik negyedévben jelentGsen vissza-
esett a tdmogatott hitelek aranya a masodik negyedévben
tapasztalt kozel 50 szdzalékhoz képest. A magas arany
hatterében elsGsorban a Baross Gabor Ujraiparositasi

Hitelprogramban (BGH) szerz6dott 6sszegek felfutasa allt.

Devizahitelt jellemz6en természetes fedezettséggel

rendelkezé vallalatok vettek fel az elmult években. 2023
elsé kilenc hénapjaban az Uj devizahitelek szerz&déses
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24. abra: Az éven beliil kumuldlt uj devizahitel-

szerzédések a devizahitelt felvett vdllalatok

kiilkereskedelmi aktivitdsa szerint

Mrd Ft

1600

Mrd Ft 1600

1400

1200

1000

800

600

400

200

1400

1200

1000

800

600

400

200

B Nincs kulker tev. és ingatlan.
@ Netto exportér
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Megjegyzés: Arfolyamsz(irt értékek. Forras: NAV, MNB.

25. dbra: A fenndllo vdllalati hitelallomdny és az uj

hitelkihelyezések kamatldba
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——HUF kamatok - teljes dllomany
<<<<<<< HUF kamatok - kkv allomany*
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Megjegyzés: Volumennel sulyozott kamatok. Az 1 millié EUR alatti
kategoriak valtozé kamatozasu
kamatfixalassal rendelkezd hiteleket tartalmaznak. A 3-havi BUBOR
esetében a havi atlagok keriltek megjelenitésre. HUF kamatok — kkv
allomany*: kkv kamatstop nélkil érvényes kamatok mellett. Forras:

MNB.

vagy maximum egy éves

volumene arfolyamsz(irten 26 szazalékkal haladta meg az
el6z6 évi értéket (24. abra). A jelentds kibocsatas 26
szazalékat azonban az informacidé és kommunikacio agazat
januari egyedi nagyligyletei adtak. A devizahitelek novekvé
kibocsatasa kockdazatot jelent, amennyiben e hiteleket
devizabevétellel nem rendelkez6 vallalatok igénylik. A
rendelkezésre all6 adatok alapjan azonban a 2023 els6
harom negyedévében devizahitelt felvev6k nagy része
export-, illetve devizabevétellel, igy természetes
devizafedezettel rendelkezik. A 2022-es adatok alapjan
természetes fedezettséggel nem rendelkez6 vallalatok
ezen id&szak alatt 0Osszesen 312 millidard forintnyi
devizahitelt vettek fel, ami 30 szazalékkal marad el az el6z6
év azonos idGszakatdl. A természetes fedezettséggel
rendelkezé vallalkozasok részaranya novekedett az Uj
devizahitel-szerz6déseken beliil az el6z6 év azonos
id&szakaval 6sszevetve, volumenaranyosan 60 szazalékrol
78 szazalékra. Tovabbi 5 szdzalék az aranya az
ingatlaniigyletek agazatnak, amely szektor vallalatainak
ugyan nincs exportbevétele, bevételeik (bérleti dijak)
azonban jellemzéen — a piac jellegzetességébdl fakaddan —
euréban denominaltak.®

3.2. A referenciakamatok mérséklédésével
parhuzamosan csokkentek a hitelkamatok

Az Uj piaci forinthitelek atlagos kamatlaba az év elején
elérte csucspontjat, majd a BUBOR csokkenésével
parhuzamosan fokozatosan mérséklédott. A kisosszegd,
egymillié eurd alatti, éven belll valtozé kamatozdsu piaci
forinthitelek atlagos kamatszintje a februari 16,9
szazalékos csucsértékhez képest szeptemberig 2,5
szazalékpontot csokkent és 14,4 szazalékot ért el (25.
abra).’® A mérséklédéshez elsésorban a 3-havi BUBOR
csokkenése jarult hozza, mig az e felett szamolt felar a
2023 els6 félévében tapasztalt historikus mélypontja
kornyékérél elmozdulva szeptemberre 1 szazalékpont folé
emelkedett. A banki forraskoltséget azonban a BUBOR
mellett szdmos tényez6 befolyasolja, toébbek kozott a
betéti kamatok is, igy becslésiink szerint a tényleges
forraskoltség feletti felar magasabb is lehet. A csokkend
forint- és novekv6 devizahitel-kamatszint eredGjeként a
kisosszegli, piaci kamatozasu devizahitelekhez képest

9 Ez azonban egyes esetekben csak latszolagos fedezetet jelent, ha a bérlének nincs devizabevétele, amibél a devizaalapu bérleti dijat arfolyamkoc-

kazat nélkil tudna kifizetni. A kereskedelmiingatlan-projekthitelekhez kapcsolddé drfolyamkockazatrédl a 2018. novemberi Pénziigyi stabilitasi jelen-

tés 1. keretes irdsaban talalhatd 6sszefoglald.

10 A forintkamatokat tovabb csdkkentheti a Gazdasagfejlesztési Minisztérium déntése, amely szerint 2023. oktéber 9. utan a forgdeszkoz-hitelekre
12 szazalékos kamatplafon kerdil alkalmazasra — ennek bevezetése azonban egyrészt dnkéntes, masrészt a kamatcsokkentési ciklus elérehaladtaval

egyre kevésbé jelent effektiv korlatot.
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26.
hitelallomdnyon beliili részardnya devizdlis
megbontdsban

30

-o-Deviza -o-Osszesen ‘

Forras: MNB.

dbra: A visszatérlesztett hiteldllomdny teljes vdllalati

30

27. abra: A fenndllé hitelallomdny lejdrati szerkezete

devizdlis megbontdsban 2023 augusztusdban
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szamitott kamatkilonbozet a tavaly év végi 11,7
szazalékpontrdl 8,6 szdzalékpontra mérséklédott 2023
szeptemberére. A hazai véllalatok tényleges finanszirozasi
koltségét azonban érdemben csokkentik az allamilag
tdmogatott hitelprogramok (Széchenyi Kartyaprogram
MAX+, Gébor

Hitelprogram), amelyek 5-6 szazalékos tényleges forint

illetve a Baross Ujraiparositasi
ugyfélkamat mellett is elérhet6ek voltak a jogosult
hitelek

tekintetében pedig a 2023. augusztus végi adatok alapjan

vallalkozasok szamara. A mar fennalld

a kkv-hitelallomanyon belll mintegy 650 milliard forintnyi
hitel
hitelkamatok emelkedését. A teljes kkv-hiteldllomany

esetében a kamatstop megakaddlyozza a
atlagos kamatldba 7,9 szazalék volt 2023. augusztus
végén, amely 0,9 szazalékponttal alacsonyabb annal, mint

a kamatstop nélkil lenne.

A 2023 elsé felében torlesztett és
refinanszirozast igényl6 hiteldllomany aranya nétt az

potencialisan
el6z6 évhez képest, de historikusan nem volt kiugré. A
2023 elsé és masodik negyedévében torlesztett hitelek az
hiteldllomany 17-18
szazalékat tették ki, ami emelkedést jelent az el6z6 évhez

akkor fennalld teljes vallalati
képest, azonban 2017 és 2018 negyedéveiben ennél is
magasabb, 22 szazalék volt a mutato értéke (26. dbra). A
tdmogatott hitelek jellemz&en hosszabb futamideje miatt
2020-tol

csokkent a mutatéd értéke, a tamogatott programok

2022 harmadik negyedévéig trendszerlien

megujitasaval azonban az elmult negyedévekben mar
novekvd, de tovdbbra is mérsékelt részaranyokat lattunk.
Az elmult évtizedben a lejard devizahiteldllomany teljes
belili

megfelez6dott. Az elmdlt negyedévekben latott novekvd

vallalati hiteldllomanyon részaranya mintegy
devizahitel-szerz&dési volumen igy nem kothet6 jelent6s

devizahitel-allomany lejarathoz, a vallalatok ezen
hiteleket alacsonyabb kamatozdsuk miatt akdr lejard
forinthitelek megujitasara is hasznalhattak.

atarazodasi
A
koronavirus-jarvanyt kovetéen bevezetett nagyvolumen(

A vdllalati hiteldllomany lejarati és

szerkezete kedvezSbbé valt az elmult években.

tdmogatott  hitelprogramok hatdsara a fennalld
hiteldllomany 0Osszetétele jelent6sen atalakult. A

volumennel sulyozott atlagos futamidé a 2020. marciusi
5,1 évrél 2023. augusztusara 5,9 évre ndvekedett, mig az
éven belll valtoz6 kamatozasu hitelek ardnya 73
szazalékrdl 55 szdzalékra mérsékl6dott. A kedvezdbb
lejarati és atarazddasi struktura ellenére az elkévetkezd
harom évben a vdllalati forinthitel-allomany mintegy fele,
mig a devizahitel-dllomany 38 szazaléka jarhat le (27.

abra). A koradbbi évekhez képest magasabb kamatok
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28. dbra: A vdllalati hitelallomdny eloszldsa
kamatfedezettség szerint
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Megjegyzés: Kamatfedezettség = (Addzés elStti eredmény + Fizetett
kamatok és kamatjellegli kifizetések) / Fizetett kamatok és
kamatjellegli kifizetések. Az dbrdn a kilonb6z6 kamatfedezettség
mutatéval rendelkezd vallalatok Osszesitett hiteldllomanya kerilt
feltlintetésre a teljes hiteldllomanyon belll. Az dbra csak a hitellel
rendelkezd vdllalatokat tlnteti fel. Negativ érték esetén az adott
évben a hitellel rendelkez6 vallalatnak az addzés el6tti eredménye
negativ. Forras: NAV, MNB.

29. abra: A Pénziigyi Kondicios Index és a hitelrés
alakuldsa
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Megjegyzés: A pozitiv értékek a gazdasag ciklikus pozicidjadhoz képest
nagyobb, a negativ értékek kisebb hozzajarulast jelentik a gazdasagi
novekedéshez. Részletes mddszertan: Hosszu (2016): The impact of
credit supply shocks and a new FCI based on a FAVAR approach, MNB
Working Papers 2016/1.; Teljes pénzugyi kozvetitérendszer dltal
kihelyezett hiteldllomdany alapjan szdamolt hitelrés, ennek MNB
mddszertani leirdsa. Forras: MNB.

fennmaraddsa esetén ezen hiteleknél jelent6s meguijitasi
kockdazat jelentkezhet.

A magasabb kamatkérnyezetben megujitott hitelek a
vallalati kamatfedezeti  mutaték
vezetnek. A 2022-ben hitellel
kamatfedezettség mutatéja — amit a kamatfizetéseket

csokkenéséhez
rendelkezé vallalatok
megel6z6 eredmény és a kamatkiadasok hanyadosaként
szamolunk — jelent&sen csokkent. Mig az alacsonyabb, O
és 2 kozotti kamatfedezettség mutatdval rendelkezé
vallalatokhoz 2021-ben csak a hiteldllomany 30 szazaléka
kapcsolédott, addig 2022-ben mar 42 szazaléka (28. dbra).
A nagyvallalatoknal a mutaté emelkedése 16
szazalékpontot tett ki 2021-r6l 2022-re, mig a kkv-k
A kis- és
visszafogottabb

esetében minddssze 8 szdzalékpontot.

kozépvillalkozasoknal megfigyelhetd
novekedés oka vélhet6en a kamatstop, illetve az alacsony
kamatokat  biztosit6 ~ tdmogatott  hitelprogramok
széleskorl elérhet&sége, amelyek mérsékelték a kkv-k

korében a fizetend kamatok emelkedését.

3.3. A bankrendszer hitelezési képessége
tovabbra is stabil

A bankrendszer a hitelezési aktivitasan keresztiil kozel
semleges hatast gyakorol az iizleti ciklusra. A pénzigyi
kondicids index (PKI) kissé romlott, de nem tér el
szignifikdnsan a nullatél (29. dbra). Ez azt jelenti, hogy a
bankrendszer redlgazdasagi hatdsa semleges, a ciklikus
pozicibnak megfeleléen alakul, azaz nem finanszirozza
sem alul, sem tul a gazdasagot. A PKI két faktora kozil a
hitelezési képesség az elmult negyedévekben tovabb
javult, és a 2007-2008-as valsag idején latott szinteket
lényegesen meghaladva historikus cstcsot ért el. A PKI
masik faktora, a hitelezési hajlanddsag az idei év elsé
felében romlott és enyhén negativ tartomanyba sillyedt.
Bar a mutatd megkozelitette a koronavirus-jarvany alatti
szintet, érdemben nem tér el a nullatél. A hazai GDP-
ardnyos vallalati hiteldllomany az elmult negyedévekhez
tovabb 2023
negyedévében, és aktualisan 19 szazalékon tartdzkodik,

hasonldan mérsékl6dott masodik
amire legutdbb a koronavirus-jarvany kitérése el6tt volt
példa. A mutatd alacsony értéke arra utal, hogy jelent&s
tér all még a hitelpenetracido novelése el6tt — a pozitiv
pénzigyi
redlkonvergenciaval vald kiegészitésének fontossagéra.t*

hitelrés azonban ravilagit a mélyilés

11 Az Un. addicionalis hitel/GDP rés a nemzetkdzi ajanlasok alapjan az MNB &ltal alkalmazott mutatd az egyensulyi hiteldllomény, a pénzigyi ciklus

helyzetének és a ciklikus rendszerkockazatok alakuldsanak becslésére. A pozitiv hitelrés egyensulyi szint feletti, a negativ hitelrés egyensulyi szint
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30. dbra: A vdllalati hitelkereslet valtozdsa
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Megjegyzés: Az erGsebb és gyengébb keresletet jelz6 bankok
aranyanak kilénbsége piaci részesedéssel sulyozva. Forrds: MNB, a

bankok vélaszai alapjan.

31. dbra: A vdllalati hitelezés elérejelzése
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Megjegyzés: Tranzakcié alapu éves novekedési Utem a pénzugyi

kozvetitérendszer adatai alapjan. Forras: MNB.

A vallalatok hitelkereslete 6sszességében csékkent. 2023
harmadik negyedévében a Hitelezési felmérésre valaszolo
intézmények 6sszességében nem valtoztattak jelentdsen a
véllalati hitelfeltételeken. Ugyanakkor a bizonytalan
gazdasagi kilatasok miatt a bankok netto értelemben vett
12 szazaléka jelezte a feldrak novelését a nagy és kdzepes
vallalatoknal, a kis- és mikrovallalatok korében pedig a
bankok 21 szdzaléka emelt a minimalisan megkdvetelt
hitelképességi szinten. A harmadik negyedévben a bankok
nettd értelemben vett 39 szazaléka tapasztalt csokkend
hitelek

kulonbozet

a vallalati irant. A deviza- és

kozotti
parhuzamosan a hitelkereslet korabbi negyedévekben

keresletet
forintkamatok csokkenésével
fennalld, devizanem szerinti kett6ssége megszlnt: a
forinthitelek esetében a bankok 27 szazaléka, mig a
devizahitelek esetében 30 szazaléka szamolt be csdkkend
keresletrdl (30. dbra). A véllalatok mérsékl6dé beruhazasai
miatt a bankok mintegy kétharmada érzékelt mérsékl6dé
keresletet a hosszu lejaratu hitelek irant. 2023 negyedik és
2024 els6 negyedévére a bankok csupdn nettd 6 szazaléka
tovabb hitelkeresletre,
ugyanakkor a rovid lejaratu hitelek esetében mar a bankok

szamit csokkend  vallalati

nettd 15 szazaléka élénkilést var.

A vallalati
valdsulhat meg a kovetkez6 években. A korabbi évekhez

hiteldllomany mérsékeltebb novekedése

képest magasabb hitelkamatok és a tamogatott

programok szlikebb kindlata miatt a vallalati hiteldllomany
visszafogottabb bdviilése varhato (31. dbra). A bankok az
év els6 felében mar leszerz6dték a Baross Gabor

Hitelprogram keret6sszegének nagy részét, ezért a

masodik félévben érdemben mar csak a Széchenyi
Kartyaprogram segitheti a hiteldllomany bdvilését. A
vallalatok magas, GDP-aranyosan mintegy 30 szazalékra

rugé  likvideszkoz-allomanya is  mérsékelheti a

hitelfelvételi kedvet. A megnovekedett inflaci6 miatt a

vallalatok forgdeszkozhitel-igénye azonban magas

maradhat, és elGretekintve a gazdasag élénkiilésével és a
kamatkornyezet normalizalédasaval a beruhdazasi hitelek

iranti  kereslet ismét megélénkiilhet. A bizonytalan

gazdasagi kornyezetben a vallalati hiteldllomany

novekedési Gteme 2023 végére 4-5 szazalékos szintre
2024 8-9 szazalékon

lassulhat, majd végétdl

stabilizalédhat.

alatti hiteldllomanyt jelez. Az addicionalis hitel/GDP rés szamitdsarol és felhasznaldsardl lasd: Az irdnyadd anticiklikus t6kepufferrdta meghatdroza-

sanak alapjdul szolgald mddszertan és a ciklikus rendszerszint(i pénziigyi kockazat kialakuldsat jelz6 kiegészits indikatorok.

24 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES e 2023. NOVEMBER


https://www.mnb.hu/letoltes/ccyb-modszertan-uj-hu-1.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/ccyb-modszertan-uj-hu-1.pdf

HAZTARTASI HITELEZES: MERSEKLODO HITELBOVULES, UJ TIPUSU HITELKOCKAZATOK

4. Haztartasi hitelezés: mérséklodo hitelboviilés, uj
tipusu hitelkockazatok

A hdztartdsi hiteldllomdny nomindlisan 2,8 szdzalékkal nétt 2022 szeptembere és 2023 szeptembere kézétt.
Ugyanakkor az uj kibocsdtdsok volumene csékkent az idei év els6 kilenc hdnapjdban éves dsszehasonlitdsban. A
legnagyobb visszaesés a lakdshiteleket érintette. Ezzel szemben a — babavdro hiteleken kiviili — fogyasztdsi hitelek, igy
példdul a személyi hitelek és a szabad felhaszndldsu jelzdloghitelek piaca a harmadik negyedévben mdr élénkiilt az
el6z6 év azonos iddszakdhoz képest. A piaci alapu lakdshitelek mellett az ligyfél szempontjabdl kedvezd, alacsony
kamattal bird, kamattadmogatott hitelek kibocsdtdsa is elmaradt kordbbi szintjétél az idei év elsé kilenc honapjdban. A
tdmogatott hitelek visszaesése arra utal, hogy a redlbérek alakuldsa, a fogyasztéi bizalom, illetve az dltaldnos
gazdasdgi kérnyezet is jelentds hatdst gyakorol a hitelezésre a magas infldcid kévetkeztében szigorodd monetdris
kondiciok mellett. A javulo gazdasdgi kérnyezetben, ésszhangban a dezinfldcios folyamatokkal, a jévé évtél kezdve
élénkiilhet a hitelkibocsdtds, mig az idei év egészében alacsony marad a hiteldllomdny béviilése az elérejelzésiink
szerint.

A kamatstop 2023 végéig védi az arra jogosult ligyfeleket a térlesztérészletek emelkedésétél. Az uj hitelek esetében
azonban a hitelkivdltds élénkiilésére lenne sziikség annak érdekében, hogy az ligyfelek részesiilhessenek a
kamatkérnyezet jovébeni normalizaloddsdnak elényeibdl. Az uj hiteladdsok kifeszitettsége Gsszességében nem jelent
stabilitdsi kihivdst, a nagyobb dtlagos hitelésszegeket kompenzdlja az adésok magasabb jévedelme. Ugyanakkor
kockdzatot jelent, hogy a fogyasztdsi hitelt felvevd ligyfelek egy része valdsziniisithetéen likviditds potldsdra veszi fel
hitelét.

4.1. A lakashitel-kibocsatas érdemben
csokkent, mig a fogyasztasi hitelek irant
noétt a kereslet

32. dbra: A hitelintézetek hdztartdsi hiteltranzakcici ~ Mérsékelten boviilt a lakossagi hiteldllomany éves
Mrd Ft % e Osszevetésben. 2023-ban is folytatédott az éves
225 novekedési Gtem 2021 masodik felétdl tartd fokozatos
20,0

17,5 lassuldsa, igy szeptemberben 2,8 szazalékot tett ki a
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125 bovilés Uteme (32. abra). A lassulds mogott a
7s  bizonytalanna vélé gazdasdgi kilatdsok, a csékkend
redlbérek, valamint az inflacié letorését célzd, szigoru
[ %0 monetéris  kondiciék eredményeképp jelentésen
50 visszaesG hitelkihelyezések allnak. Az elsé félévben a

100 tranzakcidés bdvilést leginkdbb a személyi koélcsonok,

illetve a babavard hitelek tamogattak, a harmadik

kel negyedévben azonban mar a lakashitelek is hozzajarultak

EIFogyasztési és egyéb hitel a lakossagi hiteldllomany novekedéséhez. Bar jelentésen
—Eves novekedési item (jobb skéla)

bévilt a haztartasi hiteldllomany az elmult években — a
Megjegyzés: A novekedési Utem elGallitdsdhoz 2022. marcius és 2022.

junius kozott a Sberbankhoz befoly6 torlesztésekkel is szamoltunk. * A
2022. harmadik negyedévi tranzakciés adat portfélidvasarlastol szdrt mind a visegradi orszagok relevans mutatoit —, a hazai

becslés. Forras: MNB. hitelpenetracié eurdpai dsszehasonlitdsban tovdbbra is

hazai béviilés érdemben meghaladta mind az eurozéna,

alacsonynak szamit: 2023 masodik negyedévének végén
a GDP-ardnyos haztartasi hiteldllomany 15 szazalékot tett
ki, ami az EU-atlag egyharmada, a visegradi orszagok
atlaganak pedig fele. Ezzel Magyarorszag a harmadik (a
lakashitel/GDP alapjan pedig masodik) legalacsonyabb
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33. gbra: Uj héztartdsi hitelek a hitelintézeti szektorban mutatdval rendelkezik az EU-ban, igy tovabbra is jelents

900 MrdFt %18 tér kindlkozik a pénziigyi mélyilésre.

1 Azujhitelkibocsatas visszaesett, kiilon6sen a lakashitel-
12 piacon. 2023 elsd kilenc hénapjaban a hitelintézetek
. haztartasokkal kotott Uj szerz&déseinek értéke 40
6 szazalékkal esett vissza 2022 azonos id6szakahoz képest,
4 redlértéken pedig még 2016 azonos idGszakat sem érte el
z (33. dbra). Az els6 félévben a fogyasztasi és egyéb hitelek
esetében — eltekintve a babavaré hitelektd!!?
visszafogottabb, minddssze 9 szazalékos csokkenés volt

B Lakéshitel I Piaci lakashitel . ., P , , .
ESITémogatott lakishitel EFogyasztisi és egyéb hitel megfigyelhet6 2022 elsé feléhez képest, a harmadik
[1Babavard hitel —Uj hitelkihelyezések realértéken ; ; , , ,

 Kibocsatés/jovedelem (jobb skla) negyedévben azonban mdr 13 szdzalékos emelkedést

Megjegyzés: Az NHP-hitelek és a végtérlesztés kiszlirésével. A [dthattunk az el6z6 év azonos idGszakaval 6sszevetve. A

kibocsatas/jovedelem mutatd a teljes éves nomindlis hitelkibocsatést a legnagyobb mértékd, az elss félévben 67 szazalékos, mig
lakossag éves rendelkezésre 4all6 jovedelmének ardnyaban mutatja. ! ’

2016 els6 negyedévétdl kezdve a lakdshitel tovabb bontdsra kerdlt piaci,
illetve tdmogatott lakashitelekre. Forras: KSH, MNB. lakdshiteleknél kbvetkezett be, amely egyardnt érintette

a piaci és tamogatott hiteleket is. A tamogatott
lakdshitelek visszaeséséhez az is hozzdjarult, hogy az
Ugyfelek ezeket gyakran piaci hitellel egyiitt veszik fel, igy
a piaci lakashitel draguldsa a teljes lakdsvdsarlast
meghiusithatja, ami ezaltal a tdmogatott hitelkeresletet
is csokkenti. A részletes adatok ugyanakkor azt mutatjak,
hogy a csak tamogatott hitelt igénybe vevék szama is
jelent6sen lecsokkent (2. keretes iras).

a harmadik negyedévben 41 szazalékos éves csokkenés a

2. KERETES (RAS: A PIACI ES TAMOGATOTT HAZTARTASI HITELEK KIBOCSATASANAK

ALAKULASA A piaci és tamogatott lakdshitel konstrukciok volumene és

% tgyfélkamata Mrd Ft
12 = i 120

A piaci kamatozasu lakashitelek mellett a
rogzitett, alacsony ugyfélkamattal biro

tamogatott (lakas)hitelek kibocsatasa is 8 - — . . r’ R A
visszaesett az elmult egy évben. A magas ¢ | — | (I i

10 A I - 100

H Hﬂn e 4°

szigoritassal parhuzamosan 2022 masodik , 20
felét6l a lakashitel-kibocsatas visszaesése Uﬂu W‘WWMW

E=mn

inflaciés kornyezetre reagald monetaris 4ﬂ,HH

figyelheté meg. A mérséklédés ugyanakkor S ES Y SESLcaSYSESESASYsES
. P = ® = @ T = @ T = @ T =@ T = T
nemcsak a megemelkedett kamatu, piaci = o= S i e o
fehi . 3 3 S S S S
lakdshiteleket, hanem a Iényegesen I I b b Q Q
kedvez6bb, a futamidd végéig 3 szazalékon C—JPiaci lakashitel volumene (jobb skala)

I Kamattamogatott, CSOK-hoz kapcsolddd lakashitelek volumene (jobb skala)

rogzitett Ggyfélkamattal bird CSOK-hiteleket — . Piaci lakéshitel kamata

is érintette. El6bbiek kibocsatasa 50 —— Kamattdmogatott, CSOK-hoz kapcsolédé lakdshitelek tigyfélkamata

sza'zalékkal Utébbla ké 33 szézalékkal V0|t Megjegyzés: Az NHP ZOP és az ahhoz kapcsolddd CSOK kisziirésével. A piaci konstrukcid esetében az
’

lgyfélkamat megegyezik az tgyleti kamattal. Forrds: MNB.

12 A babavard hitelek kibocsatasa kdzel 60 szazalékkal volt alacsonyabb az elsé félév folyamén az el6z6 év azonos idészakdhoz képest, amit jelentds
részben a program lejartaval kapcsolatos bizonytalansag miatt 2022-re el6rehozott kereslet magyardz. Ugyanakkor a harmadik negyedévben mar
csupan 28 szazalékos éves elmaradast lattunk a termék esetében.
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alacsonyabb 2023 masodik negyedévében az eléz6 év azonos idészakahoz képest.
Tamogatott hitelt gyakran piaci alapu Az adott tipusu hiteltranzakcid sordn kibocsdtott volumenek
hitellel egyitt vesznek fel az Ugyfelek. Az =~ MrdFt el MrdFt o
addsok egy része piaci lakashitelét
. . s 30 - - 180
tdmogatott hitellel is kiegésziti: a 2019
mésodik negyedéve és 2023 masodik 25 - 150
negyedéve kozott megkotott lakashitel 20 A - 120
és/vagy babavard koleson felvételével jaré 15 | L 90
tranzakciok'* 11 szdzaléka esetében az | | 6o
tgyfelek piaci lakashiteliket tamogatott
4z . . 5 A - 30
(CSOK  vagy babavard) hitellel s
kiegészitették. A tdmogatott és piaci hitelek 0 T — T — T — T+ 0
-~ = = =z = = = =z = = = = = =
kombinaciéja els6sorban azokban a ] =] S o
o o o o
régidokban jellemz8, ahol magasabbak a o o o o
lakasarak: korreldciés mutaték alapjan =@-Csak CSOK hitel ~== CSOK-kal kombinalt piaci lakashitel
. - 7 o A =~ Csak piaci lakashitel (jobb skala) «%:+Csak babavaro hitel (jobb skala)
jellemz&en anndl nagyobb volt a piaci és
, . e , ., Megjegyzés: NHP ZOP és az ahhoz kapcsolodd CSOK kiszlirésével. Forrds: MINB.
tdmogatott hitelt kombinaldk aranya, minél
magasabb volt adott jarasban a lakaséarak lyA lakdshitel kibocsdtds esarealk‘eresetalakulasa, illetve ezek "
. . ) 25 2 trendje ® 100
jovedelmekhez viszonyitott aranya. Ezen 20 %0
tgyfelek esetében a tamogatott hitelek 15 | L 60
visszaesése abbdl is fakadhat, hogy a piaci 10 ,--f'/‘} . LR 40
lakdshitelek  kamatemelkedésével azok 5 y\ AN 0P 3 XIS AN - 20
elérhet6sége szlkil, és igy az egész 2 T 7 'ﬁ*i—‘*fff r 020
lakasvasarlas ellehetetleniilhet, ami a 10 4 L 40
tdmogatott hitelek kibocsatasat is 15 - L 60
visszafogja. -20 A - -80
-25 -100
A kizardlag tamogatott hitelt felvevd § § ERR § g s £ § § ERR § g S £ g § =
tigyfelek  tranzakcioi esetében is 3 I ~ N QN
. ,, ST Q b S b i
megfigyelhetd a volumen mérséklédése. Az
) L. , ——Realkereset index (el6z6 év azonos idészaka = 100%)
adosok egy masik része ugyanakkor nem Lakashitel volumen (év/év) (jobb skala)
kombinalja hiteleit, hanem csak CSOK- vagy *** Redlkeresetindextrendje )
L. ) - « » » Lakashitel volumenindex trendje (jobb skala)
csak babavard hitelt vesz fel: a 2019 masodik Forrds: KSH, MNB,
negyedéve és 2023 masodik negyedéve
kozott megkotott hiteltranzakciok 46 szazaléka esetében ilyen jellegli tdmogatott hitelszerz6désre keriilt sor az
Ugyfelek részér6l. Az adatok azt mutatjdk, hogy ezekben az esetekben is mérséklédott a kibocsatott volumen (a
babavard hitel esetében a 2022 negyedik negyedéves, az esetleges kivezetés miatt elérehozott keresletet
leszamitva). Mig a csak piaci lakashitelt felvev6k esetében 2023 mdsodik negyedévében 50 szazalékos volt a
volumencsokkenés az el6z6 év azonos idGszakaval Gsszevetve, addig a csak CSOK-hitelt felvevék esetében 37
szazalék, a csak babavard hitelt felvev6k esetében pedig 43 szdzalék volt a csokkenés mértéke.
A kizardlag piaci kamatozasu lakashitel felvételét jelent6 tranzakcidok esetében mind a kibocsatott hitelek
darabszamaban, mind a szerz6déses 6sszegben mérséklédés kovetkezett be 2021 végéhez képest. A csak CSOK
hitelt felvev6k esetében ugyanakkor az atlagos hitelosszegek a jogszabalyban rogzitett szintek kozelében maradtak

13 A teljes lakdshitelpiac ennél nagyobb mértékben, 67 szazalékkal esett vissza ezen az id6tdvon. Ennek oka az NHP Z6ld Otthon Program miatti
bazishatas, de azon hiteleket kisz(irtiik ebben az elemzésben.

14 Azon hitelfelvételi aktusokat szamoljuk egy tranzakcionak, amikor az tigyfél egy id6pontban i) egy vagy tobb lakashitelt vesz fel, ii) babavaré hitelt
vesz fel, vagy iii) lakashitelét megel&z&en babavard hitelt vesz fel.
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a tranzakciészdm csokkenése mellett is. A piaci és tdmogatott hitelt kombindlék ardnya negativ Gsszefiiggést

mutatott jardsi szinten a legaldbb egy tamogatott hitelt felvevék szdmanak éves valtozdsaval 2023 masodik

negyedévében. A tamogatott hitelek azonban nem csak azon régidkban estek vissza, ahol jellemzé volt a piaci hitelek

tamogatott hitelekkel torténé kombinacioja.

Mindez arra utal, hogy a kamatok mellett egyéb tényezdk, igy a redlbérek jelenlegi és varhato alakuldsa, a

fogyasztoi bizalom és a gazdasagi kilatasok is érdemben befolyasoljak a lakascélu hitelek felvételét, illetve ezek

idGzitését. A hitelfelvevék a jelenlegi, bizonytalanabb kilatasokkal és az ingatlanarakhoz képest alacsony realbérekkel

jellemezhetd id&szakban nagyobb eséllyel

Az ujonnan folydsitott lakdshitelvolumen és a lakdshitelek

halasztjak el az olyan jelentSs anyagi ] kéltségének éves vdltozdsai
©
elkotelez8déssel jard dontéseiket, mint a ® 60
lakashitel ~ felvétele. A hitelpiacokon g s
p a 2s s A . . e 40
altalanos lassulds latszodik, ami természetes S oy RO
. . i . ; Lv
jelenség egy olyan id&szakban, amikor g 20 1o B¢ o T o
- AL . o HR o)
romlanak a gazdasdgi kilatasok. A hazai o GR o PTO
oy . @ 0 O T O T T T
trendek a régids folyamatokba illeszkednek: 3 MT s @ b Yo
. .. . o IE BE EE LT
nemzetkozi Osszevetésben azon > 0 o
. - o 2 cz©® © EA LU
orszagokban is visszaesett a lakashitel- 3 PLO oo 00 AT
. " _ % -40 0
kibocsatas, ahol mérsékeltebben = o On 2z ODK
emelkedtek a kamatok. 2023. juniusban a S 60 FROSK O HU
(g S . . " = 0
lakascélu jelzéloghitel-kibocsatas = Sl
csokkenése tobb  EU-tagorszagban s =gy
o . ) © 0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0
meghaladta a 30 szdzalékot éves szinten, ©

Lakashitelek koltségének éves valtozdsa (2023. junius, szazalékpont)

mikozben a  hitelkamatok  atlagosan
minddssze 150-250 bazispontot
emelkedtek.

Forrds: EKB, MINB.

34. dbra: Az uj kibocsdtdsu lakdshitelek teljes hiteldij
mutatdjdanak és felaranak alakuldsa

% szazalékpont

okt

2023. jan.

3

apr.
apr.
jal

2020. jan.
2022. jan.

10 éves IRS
——Téamogatott lakashitelek felara 4 hénappal korabbi ref.hozammal (jobb skala)
——Piaci lakdshitelek feldra 4 honappal kordbbi ref.hozammal (jobb skala)
=O=-Tamogatott lakashitelek THM-e
—e—Piaci lakdshitelek THM-e

Megjegyzés: Szerz6déses volumennel sulyozott atlagok. A feldrakat
kamatperiédusok szerinti, relevans BIRS adatok alapjan szamoltuk. A
tamogatott konstrukciok az NHP ZOP hiteleket, a tamogatott CSOK
hiteleket, a tdamogatott athidald hiteleket és a tamogatott lakashiteleket
tartalmazzak. Forrds: MNB.
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A piaci lakashitelek kamatfelara pozitivba fordult a
masodik negyedévben. Az Ujonnan szerz6dott allamilag
kamattamogatott lakdshitelek dtlagos teljes hiteldij
mutatdja (THM) év eleje 6ta enyhén mérséklédott, 14
Ez

koészonhetd, hogy a kamattamogatott hitelek legnagyobb

szazalék volt szeptemberben. részben annak
részét kitevd, a Csalddi Otthonteremtési Kedvezményhez
(CSOK) kapcsolodo hitelek esetében a kamattdmogatds
mértéke az AKK &ltal jegyzett allampapirhozamokhoz
kotott, amelyek év eleje 6ta csokkentek, ezért a THM is
mérséklédott. Az Ujonnan kihelyezett piaci lakashitelek
esetében azonban az atlagos hitelkoltség nem kovette a
forraskoltség mérsékl6dését, azok THM-je januar ota 9
szazalék kdzelében stagnal (34. abra). Figyelembe véve a
banki atarazas idGigényét, és ennek megfelelGen a
felarakat négy hénappal kordbbi referenciahozamokkal
szamolva, a hitelintézetek a masodik negyedévtdl
kezd6d6en mar pozitiv, bar tovabbra is alacsony felarat
realizaltak a piaci lakashiteleiken. A tdmogatott hitelek
feldra szeptemberben 5 szazalékponttal volt magasabb a
piaci kamatozasu hitelek felaranal, ami tovabbra is

magasabb jovedelmezGséget biztosit a bankoknak, mint
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35. dbra: A hdztartdsi hitelezés elGrejelzése a piaci hitelek. Az egyes hitel- és betéti termékek
30 2 % 35 kamatozasanak valtozasardl az irdanyado kamat tikrében
25 4 F 25 a3.keretes irdsban értekeziink.
20 4 r 20
15 | | 15 Varhatéan  visszafogott marad a  haztartasi
10 + - r 10 hiteldllomany névekedése 2023-ban. A teljes pénziigyi
4 7’ F . e . . z ’ s . .
5 ./ > kozvetitérendszer, azaz a hitelintézetek és pénziigyi
0 e\ AT et O B B L. o, L, B
. |, vallalkozasok  lakossagi  hiteldllomanyanak  éves
10 4 | 10 noOvekedése 2,8 szdzalékot tett ki 2023 juniusdban. A
-15 15 csaladtamogatasi rendszer feltételeinek 2024. januar 1-
-20 -20 P Lo . < _:15 . . .
289NN ASnEaSERRREE tél életbe [épd valtozdsai™> hatassal vannak az idei év
DR hitelkeresletére is: a babavard hiteleknél a jogosultsag
— Nomindlis névekedési atem == ElGrejelzés maddositasa kovetkeztében a 30 év feletti nék elSbbre

hozhatjak hitelfelvételiket, mig a falusi CSOK tamogatasi
Megjegyzés: Tranzakcié alapu éves novekedési Utem a pénzigyi . , e . , s e
Osszegének jov6é évi emelése kivardsra Osztonozhet a

kodzvetitérendszer adatai alapjan. Forras: MNB.
programra jogosult telepuléseken. Hasonldképpen, a
2024-t6l bevezetésre keriilé CSOK Plusz program az arra
jogosultak (gyermeket vallalé hazasparok) korében
eredményezheti a kereslet jov6 évre halasztasat, mig az
arra nem, de a vdrosi CSOK-ra még jogosultak (tovabbi
gyermeket nem vdllalék) esetében a kereslet elGbbre
hozdsdhoz vezethet. A CSOK Plusz tompithatja a varosi
CSOK kivezetése és a babavard kolcson igénybe vevéi
korének modositasa miatt 2024-t6l fellépé
keresletcsokkenést. A dezinflaciés  folyamatokkal
parhuzamosan normalizal6dé monetaris kondicidk és a
javulo gazdasagi kornyezet is kedvezGen hat a hitelezésre
kozéptavon. A Hitelezési felmérésre adott valaszok
alapjan a bankok 2023 negyedik negyedévére és 2024
elejére keresletélénkilést varnak a lakashitelek
tekintetében, mig a fogyasztasi hitelkereslet csak a
valaszaddk kis aranya szerint élénkilhet. Becsléslink
szerint a haztartasi hiteldllomany éves novekedése
Osszességében visszafogott marad az év hatralevd
részében (2023 egészében 2,8 szazalékos lehet a
béviilés). Az éves dinamika 2024-t6l haladhatja meg az 5
szazalékot (35. abra), amely 2025-t6l huzamosabb ideig
10 szazalék kozelében maradhat.

152024. janudr 1-t6l a babavard hiteleket a 30 év alatti nék igényelhetik, mig az elérhet maximdlis hitel6sszeg 11 milli6 forintra emelkedik (dtmeneti
intézkedésként 2024-ben is igényelhetnek babavard hitelt a 31-41 év kozotti nék, amennyiben igazoljdk varanddssagukat). A CSOK esetében a falusi
CSOK emelt tamogatasi 6sszegek mellett lesz elérhetd, a varosi CSOK kivezetésre kertl és bevezetésre keriil a CSOK Plusz program a tovabbi gyer-
meket vdéllalé hazaspdarok szamara.
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3. KERETES I(RAS: A BETETI- ES HITELKAMATOK VALTOZASA - KULONBSEGEK A
KAMATEMELESI ES -CSOKKENTESI CIKLUS SORAN

A bankkozi kamatok, illetve a betéti- és hitelkamatok k6zotti kapcsolat elemzése kiemelt jelentGségili a monetaris
transzmisszio kamatcsatorndjanak szempontjabdl. A hazankban 2021 koézepe Ota tapasztalhatd valtozo
kamatkornyezetben kulcsfontossagu, hogy a betéti-, illetve a hitelkamatok milyen Gtemben és mértékben kovetik le
a jegybank kamatdontéseit. 2021 juniusaban az inflaciés kockazatok tartds hatasainak megel6zése és az inflacios
varakozasok horgonyzdasa érdekében az MNB kamatemelési ciklus inditasaba kezdett, amely 2022 oktdberében érte
el csucspontjat. Ekkor a rovid hozamok emelésére az MNB célzott, dtmeneti eszkdzt (egynapos gyorstendert)
vezetett be 18 szazalékos kamattal. 2023. majus végén e kamat csokkentésével megkezd6dott a kamatkornyezet
normalizacidja. Ezen valtozasok a bankkodzi kamatok alakuldasaban is tukroz6dtek, amelyek meghatdrozé
jelent6ségliek a bankok forraskoltségei szempontjabol.

A szakirodalom és a magyar bankrendszerben megfigyelt tapasztalatok alapjan a kamattranszmisszié sok esetben
aszimmetrikus. Ez nemcsak instrumentumonként (betétek, illetve hitelek), hanem szektoronként (haztartasok,
illetve vallalatok), illetve a kamatvaltozas iranya szempontjabdl (kamatemelés, kamatcsokkentés) is el6fordulhat. A
2023. majusi Pénzligyi stabilitasi jelentésbe foglalt részletes elemzés szerint az alapkamat emelése soran a belféldi
betétek atdrazdéddasa gyorsabb volt a vallalati szektor esetében, mint a haztartasoknal: az dtarazddas sebessége a
vallalati betétek esetében jellemz8en kevesebb mint egy hdnap, a haztartasi betétek esetében harom hénap volt.*®
A referenciakamat-valtozdsok begy(rizésének mértékét illetéen az elemzés szerint a monetdris transzmisszid
hatékonysaga a vallalati betétek esetében meghaladja a 90 szazalékot, a haztartasi betéteket pedig mintegy 50
szazalékos arany jellemzi. Hajnal és Lados (2022) az Uj folydsitasu lakashitelek atarazasi gyakorlatat vizsgalo
tanulmanya szerint bar a bankok atarazasi gyakorlata nem egységes, a bankkozi kamatok valtozasai megkozelitéleg
négy honap alatt épiilnek be a hazai jelzéloghitel-kamatokba.’

A forint betéti kamatok és a referenciakamat vdltozdsa a A betéti kamattranszmisszié a vallalatok

kamatemelés és a normalizdcid id6szaka alatt esetében mind a kamatemelési ciklusban,

. szazalékpont szazalékpont
| [ mind pedig a normalizacié idészakaban a
16 o o o 16
o [ 13 haztartasokhoz képest nagyobb mértékd. A
10 [ 20 betéti kamattranszmisszi6 elemzése soran a
16;: :2 fenndllé lekotott betétdllomany és az Uj
é 1 . i (2) lekotések atlagos kamatszintjét vizsgaltuk,*®
-2 - -2 és a 3 havi BUBOR havi atlagos idGsora
-4 Q Q -4
2 he) 2 he) 2 he) 3 e! jelentette a referenciakamatot. A
v & v ] p) (] w (5]
[%} O [ O [ O (] N Q . s . .
= & = & £ = = & transzmissziét a kamatemelési  ciklus
w © w © w © w ©
£ £ £ £ id6szakaban (2021. junius—2023. aprilis) és
= = = = az ezt kdvet6 normalizacié alatt (2023.
Uj lekdtétt Uj lekétott Lekotott Lekotott vallalati . .
lakossagi betét | véllalatibetét | haztartisi | betétallomany m3jus-2023.  szeptember)  kiilon-kiilon
betétallomany elemeztiik, amely periddusok 6sszhangban
vannak a betéti kamatok emelkedés elGtti
B Kamatvaltozas O Referenciakamat valtozasa , L. . . , Y
mélypontjaival, illetve a csokkenés elGtti
Forrds: MINB.

16 Az elemzéssel részletesebben a 2023. méjusi Pénziigyi stabilitdsi jelentés kiemelt témdja és 7. keretes irdsa foglalkozik.

17 Hajnal Gabor — Lados Csaba (2022): Az Uj folydsitasu lakdshitelek dtarazasi gyakorlatanak vizsgalata. Hitelintézeti Szemle, 21. évf. 3. szam, 2022.

szeptember, 5-43. o.

18 Az U] lekotések atlagos kamatszintjét bizonyos statisztikai hatdsok torzithatjak. Ezek kozé tartozik, hogy a haztartasi szektor kamatstatisztikai
tartalmazzak a haztartasokat segité non-profit vallalkozasokat és az egyéni véllalkozasokat, akik jellemzéen a lakossagnal magasabb kamatszintet
képesek elérni. Emellett az U lekotések 6sszegét és kamatszintjét érdemben felfelé torzitjdk a vagyonosabb haztartasok révid lejaratd, honapon
beliil akar tobbszori lekotései is.

30 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES e 2023. NOVEMBER


https://www.mnb.hu/letoltes/penzugyi-stabilitasi-jelentes-2023-majus.pdf
https://hitelintezetiszemle.mnb.hu/letoltes/hsz-21-3-t1-hajnal-lados.pdf

HAZTARTASI HITELEZES: MERSEKLODO HITELBOVULES, UJ TIPUSU HITELKOCKAZATOK

csucspontjaival. A 3 havi bankkdzi kamat szintje a kijelolt kamatemelési szakaszban 6sszesen 15,3 szazalékponttal
nétt, mig a normalizacié fazisaban 3,5 szazalékponttal csokkent. A referenciakamat valtozdsait legnagyobb
mértékben a vallalati betétek kovették le. A lakossagi lekotott betétallomany mutatta a leglassabb és legalacsonyabb
mértékd atarazodast, kilonosen a normalizacid szakaszaban. A kamatemelés soran a lekotott haztartasi
betétallomany 0,3 szazalékos kamata 4 szazalék kozelébe emelkedett, a normalizacié ideje alatt azonban a
transzmisszio lassabb lehet, ugyanis a bankok a betéti kamatcsokkentés irdnyaban csak szlikebb mozgastérrel
rendelkeznek.

A transzmisszio a hitelek esetében is a vallalati szegmensben bizonyul er6sebbnek. Az elemzés soran azzal a
feltételezéssel éltlink, hogy a Magyarorszagon miikédé bankok estében a személyi hitelek arazasa szempontjabdl az
5 éves lejaratu budapesti kamatswap tgylet (BIRS), a piaci alapu lakascélu hitelek drazédsa szempontjabdl a 10 éves
BIRS, a vallalati hiteleknél pedig a 3 havi BUBOR tekinthets a legfontosabb referenciakamatnak. A BIRS-ek esetében

a kamatemelés transzmissziojat 2021. A forint hitelkamatok és a referenciakamat vdltozdsa a kamatemelés
i Aar é Aorili 620 i = és a normalizdcid idészaka alatt
januar és 2023. aprilis kozott vizsgaltuk, szazalékpont LT
mivel a hosszabb lejaratd hozamok ] o [
emelkedése mar a kamatemelési ciklus 12 - - 12
2021. janiusi indulésa elétt elkezd6dott. A 2| O o .
normalizacié esetében a BIRS-ek 3 . . L3
csokkenése  mdar 2022 oktdberében 07 0

. . -3 1 o o o 3
megindult, azonban a hitelkamatok ezt a 6 ) 6
Sltozst Kévették le. A liz4cis 92 he) & he) 8 he) o he)
valtozast nem kovették le. A normalizacio ° S 2 S 2 S 2 S

A G - £ S £ ¥ = S £ N
hatasait 2023. majus és szeptember kozott e s e s w s w s
elemeztik, tehat a referenciakamatokkal S S S S
szemben a hitelkamatok csticspontjaibol Uj személyi Uj, piaci alapt | Uj, 1 millié euro | Uj, 1 millié euro
indultunk ki. A vallalati hitelkamatok hitelek lakashitelek |alatti, piaci alapt [feletti, piaci alapu
esetében mindkét szakaszban erGsebb és vallati hitelek | vallalati hitelek
gyorsabb transzmissziét tapasztaltunk a B Kamatvaltozas O Referenciakamat valtozdsa
haztartasi hitelekhez képest. Forrds: MNB.

sy rr

A bankkézi kamatok csokkenése lassabban gydirizik at a hiteleknél, ami 6sszhangban van a szakirodalommal,
amelyek szerint a hitelkamatok lefelé ragaddsabbak. A piaci alapu lakashitelek gyengébb és alacsonyabb
transzmisszidjanak hatterében feltehetéen részben az all, hogy a vizsgalt id6szakban a termék kamata és a
referenciakamat relativ pozicidja is valtozott. A kamatemelés induldsakor — és az azt kovetdé hdonapokban is — a
lakashitelek kamata meghaladta a 10 éves BIRS szintjét, majd az atlagosan mintegy 150 bazispontos kilénbozet
fokozatosan lecsdkkent. 2022. marcius és december kdzott a BIRS szintje volt magasabb, technikailag tehat a bankok
a lakashiteleket ebben az id6szakban negativ felarral nydjtottak, 2023. januartdl azonban ismét valtozott a helyzet.
Mindezek alapjan a bankok idében simithattak a piaci lakashitelek kamatait: amikor a BIRS volt magasabb szinten, a
piaci folyamatok altal indokolt kamatemelések egy része elmaradhatott, igy ez jelenleg — amikor ismét a
hitelkamatok a magasabbak — lassithatja a normalizacios periddus transzmisszidjat.
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felfelé ragaddsabbak.

A transzmissziot azonos hosszusagu id6szakokon elemezve, az a normalizacié id6szakaban tiinik hatékonyabbnak.

s

A transzmisszio hatékonysdganak értékeléséhez megvizsgaltuk a referenciakamat-valtozasok begydriizésének
mértékét — a valasztott betéti- és hitelkamat valtozasa a referenciakamat valtozadsanak aranyaban — az egyes
id6szakokban. Mivel a normalizacid id6ben jelenleg a kamatemelési ciklushoz képest rovidebb intervallumot 6lel at,
ezért az emelés begyl(riizésére vonatkozé szamitasainkat a normalizacio id6szakaval azonos hosszusagu periddusra
is elkészitettik. Ebben az esetben azt tapasztaltuk, hogy a betéti transzmisszid mértéke a kamatemelési ciklus
id6szakaban elmaradt a normalizacid alatt megfigyelttdl, ami arra utal, hogy a betétek — a hitelekkel ellentétben —

A referenciakamat-vdltozdsok begydliriizésének mértéke a forint betéti és a hitelkamatok alakuldsdba a kamatemelés és a normalizdcid id6szaka alatt

e e Lekotott IR B - - | Uj,1milli6 euro | Uj, 1 milli6 euro
o Uj lekotott Uj lekotott . . Lekotott vallalati|  Uj személyi Uj, piaci alapt L . L .
dgszak\Instrumentum | | | o eibetét | véllalatibetét |  MoZEArESl | csllomany hitelek e || L Ellr| (= L ElETE
betétillomany vallati hitelek vallalati hitelek
Emel 0,84 0,98 0,23 0,88 0,79 0,76 0,87 1,04
ebbél a normalizacié
idészakdval azonos idétartam 0,37 0,85 0,02 0,71 -0,73 0,00 0,80 0,51
alatti arény
Normalizécié 0,69 0,95 0,11 0,89 -0,04 0,44 0,61 0,69

Megjegyzés: A begyiiriizés mértéke a betéti és hi
MNB.

dsdt jelenti a refer

. A pirossal jelolt értékek a nem

8 irdnyd kapott negativ egyiitthatdt jellik. Forrds:

36. dbra: A fenndllo jelzdloghitel-dllomdny kévetkezd

dtdrazdddsa az elkévetkezd 10 évben
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O Legfeljebb egy éves kamatperiddusu jelzaloghitel
& Even tuli kamatfixalasy, adott évben el8szor atarazédo jelzaloghitel
M Even tUli kamatfixaldsy, adott évben nem atdrazédé jelzaloghitel
Even tuli kamatfixaldsu jelzaloghitelekbd| az atarazéddk ardnya (jobb skala)

4.2. A fennallé jelzaloghitel-allomany
kamatkockazata mérsékelt

A jelzaloghitel-dllomany nagy részének nem lesz
kamatforduléja az elkdvetkezé években. A kamatlab a
fix kamatozdsu hitelek esetében a kamatvéltoztatasi
mutatok, a legfeljebb egy éves kamatperiddusu hitelek
esetében pedig a kamatfeldr-valtoztatasi mutatdk
alapjan keril meghatarozasra. Az ezek szamitasahoz
id6szaki  referenciahozamok

hasznalt  kiilonb6z6

(allampapir, kamatcserelgylet) befolydsoljak  a

torlesztérészletek  alakuldsat. A kamatkockdzat
szempontjabdl kedvezd, hogy az éven tuli kamatfixalasu
jelzaloghitelek elenyészs részének lesz kamatforduldja a
kozeljov6ben: 2024-ben az allomany 8 szdzalékdnak,
2025-ben pedig a 4 szazalékanak (36. dbra). Ugyanakkor
a 2024-2025-ben atarazédod, éven tuli kamatfixalasu
hitelek kozel 25 szdzaléka esetében a kamatvaltoztatdsi

mutaté alapjaul az AKK hozamok 125 szazalékabol

Megjegyzés: A kamat atarazédasanak napja szerint, a kamatstopos, fix

kamatozasu jelzéloghitel allomanyt is figyelembe véve, a lejard

dllomany kiszlrésével. 2023 masodik negyedévében

hitelintézeti jelzaloghitel-dllomany. Az éven tuli kamatfixalasu hitelek a
lejaratukig szerepelnek, a legfeljebb egy éves kamatperidédustak csak

2024-ben. Forras: MNB.
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fennalld

képzett index szolgdl, igy esetlikben az elmult évek

hozamemelkedése fokozottan jelenhet meg az
atarazodas soran. A kamatkockdazatnak leginkabb kitett,
legfeljebb egy éves kamatperiddusu jelzaloghitelek
aranya egyre mérséklédik, 2023 masodik negyedévében
mar csak a jelzaloghitel-allomany 17 szazalékat tette ki.
Ezen hitelek tipikusan alacsony fennallé t6ketartozassal
(2,5 millié forintos median) és hatralévé futamidével (7
birnak, ami mérsékli a

éves median)

kamatérzékenységulket.
A hatalyos szabalyozas alapjan a kamatstop 2023 végéig

védi az ligyfeleket a torlesztGrészletek emelkedésétdl. A
2023 végéig érvényben levé kamatstop hatalya ald a
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37. dbra: Az érintett hitelszerzédések megoszldsa a
kamatstop kivezetését kbvetd térlesztbrészlet-

. .
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Em Darabszam alapu eloszlas
[JFennalld téketartozas alapu eloszlas
—e—Darabszdm alapu eloszlas kumulalt (jobb skala)
Fennall6 téketartozas alapu eloszlas kumulalt (jobb skala)

Megjegyzés: 2024. janudri torlesztérészlet-emelkedés, oktober 27-i
kamat forward palya alapjan szamolva, a 2023 masodik negyedévének
végén fenndlld jelzdloghitel-allomdanyon. Forras: MNB.

38. dbra: Az uj kibocsdtdsu piaci lakdshitelek megoszldsa

kamatperiddus szerint, illetve a hitelek THM-e
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——10 éves THM (jobb skala)

[ Futamidd végéig fix
Futamid§ végéig fix THM (jobb skala)

Megjegyzés: Volumennel stlyozott atlagos THM-ek. Forrds: MNB.

jelzaloghitel-allomany 21 szazaléka (1200 milliard forint),
a szerz6dések 37 szazaléka (300 ezer szerz6dés) tartozott
2023. junius végén. Az intézkedés tervezett kivezetésekor
a szerz6dések tobbségénél a potencidlis torlesztbrészlet-
emelkedés mértéke mérsékelt maradna (37. dbra). Mig a
tipikus (median) emelkedés varhatdan 11 ezer forint (27
szazalék) egyes
sérllékenyebbnek tekinthet6k ebbdl a szempontbdl: a

koral alakul, szerz6dések
kamatstopban |év6 szerz6dések 26 szazaléka (77 ezer

szerz6dés) esetében a torlesztGrészlet-novekedés
mértéke meghaladja az 50 szazalékot vagy az 50 ezer
forintot. Ezen szerz6dések dont6 tobbsége legfeljebb 1
éves kamatperidodussal rendelkezé hitel, melyek felét
2010 utdn kototték. A sérilékeny hitelek esetében a
kamatérzékenység a hosszu hatralévé futamidébdl
14 év),

t6ketartozas esetiikben is relative alacsony (median: 6

szarmazik (median: azonban a fennalld
millié forint), kiilonosen, ha figyelembe vesszik a bérek

elmult években lezajlott jelent6s emelkedését is.

lakashitelek
esetében a kamatok nem kovetik automatikusan a

A magas kamatkornyezetben felvett
hozamok normalizaciéjat. A piaci alapu lakashitelek
Mindsitett Lakashitel

termékmindGsités bevezetésének, illetve a kamatperiddus

esetében a Fogyasztdbarat

szerint differencidlt addssagfék-szabalyoknak
készonhet6en 2019-t6l gyakorlatilag megszlint a
kamatérzékeny, valtozé kamatozasu termékek

kibocsatdsa (38. abra). 2021 ota pedig a 10 éves
kamatperiddus vagy futamidé végéig fixalds a jellemz6. A
kamatemelkedést megel6z6 idGszakban célszer( volt az
tgyfeleknek minél hosszabb id6re rogziteni hitelik
kamatat. Ezzel szemben a jelenlegi kamatkornyezetben
Uj tipusu kockazatot jelent, ha az lgyfél altal fizetend6
kamatldb magasan marad a hozamok jovébeni
mérséklédése ellenére. Ezt a kockdzatot a jovGbeni
hitelkivaltdsok 8szténzésével célszer(i kezelni.'®

Az onkéntes banki kamatplafon a lakashitel-kamatok
mérséklédéséhez vezethet az elkdvetkezé hénapokban.
A kormany javaslatanak megfelel6en 2023. oktéber 9-tél

a kereskedelmi bankok onkéntes kamatplafont
alkalmazhatnak, amely az Udjonnan  szerz8dott

lakdshitelek esetében — az oktdberi javaslat értelmében
— legfeljebb 8,5 szazalékos THM szintet jelent. A kamatok
korlatozdsa egyes addsok szamara meérsékelheti a
lakdshitel koltségeit, ugyanakkor az drazasi korlatok
valé kiszoruldsat s

egyes hitelfelvev6k piacrdl

19 Lasd b6vebben: Makroprudencidlis Jelentés, 2022, 13. fejezet, illetve Makroprudencidlis Jelentés 2023, 2. fejezet.
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39. dbra: Az ujonnan szerzdétt piaci lakdshitelek THM-
eloszldsa (2023. szeptember)
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Forrads: MNB.

1. tdblazat: Az uj lakdshitelek f6bb kockdzati mutatdi
2021. IV. 2022.IV. 2023.1I. f.év

Kockazati indikator

Volumennel sulyozott atlagos HFM (%) 54,0 48,9 50,7
Volumennel sulyozott atlagos JTM (%) 32,9 34,6 35,0

40 felfett'l JTM-mel és 70 feIetFl HFM-mel biré 8,8 10,2 1,2
szerz6dések volumenének aranya (%)

Nagy0sszeg(i (mindenkori éves nettd

atlagkereset négyszeresét meghalado) 52,6 40,6 42,2
szerz6dések volumenének aranya (%)

Havi reéljovedelem 90. percentilise (ezer Ft) 801,7 742,1 769,7
Megjegyzés: JTM: jovedelemaranyos torleszt6 mutaté. HFM:

hitelfedezeti mutaté. A redljovedelem esetében az addsok és
adostarsak egyittesen lejelentett nettd jovedelmét 2015=100%-os, CPI
alapu redlfaktorral diszkontaltuk. Az NHP Zo6ld Otthon Program
kisz(irésre kerilt az adatokbdl. Forrds: KSH, MNB.
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eredményezhetik. 2023 szeptemberében az Ujonnan
szerz8dott piaci lakashitelek volumene 40 millidrd forint
volt, amelynek mintegy felét (48 szazalék) a bankok 8,5
szazalékos THM-plafon alatti hitelkoltséggel szerzdték
le (39. abra). A szerz6dések szama esetében is hasonld
eredményt mutatnak a szeptemberi adatok, tehat az uj
szerzGdések kozel fele esett a 8,5 szazalékos hatarérték
ala. Az 6nkéntes kamatplafon meghirdetését kévetd elsd
tapasztalatok alapjan a bankok tobbsége csdkkentette a
kondicids listakban szereplé kamatokat, ugyanakkor tobb
esetében a  kordbban

intézmény megszokott

kedvezmények egy része is mérséklédott.

4.3. A magas kamatkoérnyezetben kibocsatott
Uj hitelek 6sszességében nem jelentenek
pénziigyi stabilitasi kockazatot

A jovedelmi vagy fedezeti szempontbol kifeszitett
lakashitel-szerz6dések volumene tovabbra is alacsony.
A megemelkedett inflacids- és kamatkornyezetben,
valamint az elmult években jelent6sen emelked6
lakasdrszint mellett a jovedelmi és fedezeti kifeszitettség
szoros monitoringja indokolt. 2023-ban ndvekedett a
nagyosszegl (a mindenkori éves nettd atlagkereset
négyszeresét meghaladd) lakashitel-szerz6dések aranya
az Uj kibocsatasban. Ezzel és a lakasar-dinamika
lassulasaval parhuzamosan fél év alatt 2 szazalékponttal
51 szazalékra né6tt az Uj kibocsatasu lakashitelek atlagos

hitelfedezeti mutatéja (HFM) (1. tablazat). Az atlagos

jovedelemardnyos  toérlesztérészlet (JTM) mutatd
ugyanakkor gyakorlatilag stagnalt. Ez annak is

koészonhetd, hogy a hiteladdsok kdzott n6tt a magasabb
A hiteladdsok
eloszlasanak 90. percentilisében

keresetliek aranya. redljovedelem-
l[athaté novekedés
részben ellensilyozhatta a nagyobb hitelosszegek
hatdsat. A jelentGsen kifeszitett (40 szazalék feletti JTM-
mel és 70 szdzalék feletti HFM-mel) bird lakashitel-
11 ndtt
hitelkibocsatasok esetében, ami még mindig alacsonynak

tekinthetd.

szerz6dések aranya szazalékra az \j

A ,hitelhalmozé” lgyfelek addssagterhe magas. Az Uj
kibocsatdsu lakashitelt felvevé Ugyfelek egy része
lakashitelét  tovabbi  lakashitel(ekk)el,

kolcsonnel vagy személyi hitellel is kiegésziti. A babavard

babavaré

hitel 2019 juliusi bevezetése és 2023 masodik negyedéve
kozott atlagosan 22 szazalék volt az ilyen tipusu
,hitelhalmozd” tranzakcidk ardnya, 2023 elsé félévében
Osszességében a tranzakcidk 24 szazalékat érintette a
hitelhalmozas. Ezen addsainak

tgyletek atlagos



HAZTARTASI HITELEZES: MERSEKLODO HITELBOVULES, UJ TIPUSU HITELKOCKAZATOK

40. Gbra: Uj kibocsdtdsti lakdshitel-halmozo tranzakcick
jévedelemardnyos tartozds mutatdjdnak eloszldsa
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Megjegyzés: Jovedelemaranyos tartozas (DTI): a felvett hitelek 6sszege

az Ugyfél éves jovedelme ardnyadban kifejezve. Szdmitasahoz
lgyfélszinten Osszegeztik az egy adds altal egy id6pontban felvett
lakashiteleket, és hozzdadtuk azokat a babavard és/vagy személyi
hiteleket, amelyek maximum 180 nappal el6zik meg a lakashitel
felvételt, majd ezt viszonyitottuk az éves jovedelemhez. A babavard
kolcson esetében az addstdrsakat is addsokként vettiik figyelembe. Csak
azon adodsokat vettiik figyelembe, akik egy id6pontban egynél tobb
lakdshitelt vettek fel. Az NHP Z6ld Otthon Program kisz(irésre kerilt az

adatokbdl. Forras: MNB.

41. abra: A fenndlld lakdshitel-szerz6dések megoszldsa
az addsok lejaratkori életkora szerint
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Megjegyzés: Volumennel sulyozott eloszlas. A szerz6déshez tartozd
adodsok és adostarsak atlagos életkora alapjan. Forrds: MNB.

2023
negyedévében joval magasabb (26 millié forint) volt,

Osszesitett  szerz6déses  Osszege masodik
mint a szerz6désszintl atlag (15 millié forint). Mindez
magasabb jovedelemaranyos addssagterhet eredményez
(40. abra): az uj ugyfelek ilyen értelemben leginkabb
eladésodott 10 addssaga az

jovedelmik kozel hatszorosa volt 2020-2021 folyaman.

szazalékanak éves
2023 masodik negyedévében ez a mutatd 5 ala csokkent,
részben a magasabb keresetli szegmens sulyanak
novekedése miatt — rdadasul a nagymértékd
addssagvallaldas a jelenlegi magas kamatkornyezetben

egyre effektivebbé valé JTM limitek miatt is nehezebb.

A lakashitel-allomanynak az adods lejaratkori életkora
szerinti szerkezete eltolédott az elmult néhany évben.
Az elmult évek kormanyzati intézkedései, példaul az
arfolyamgdt®® és a fizetési moratérium?' a hitelek
futamidejének meghosszabbodasat eredményezték. A
futamidé novekedése egyébként is megfigyelhet6 az Uj
lakashitelek esetében: 2016 negyedik negyedéve soran
atlagosan kozel 16 évre, 2023 masodik negyedévében
azonban mar atlagosan majdnem 19 évre vették fel
lakashitellket az Uj adésok. Ezek a trendek arra utalnak,
hogy az addsok korszerkezete a hitelek lejaratakor jobbra
— azaz az idGsebb korcsoportok felé — tolédik (41. dbra).
Mig a lejaratkor 65 éves vagy anndl id6sebb hiteladdsok
szerz6déseinek fennallé t6ketartozasa 2016 negyedik
negyedévében az akkor fennalld lakashitel-allomany 19
szazaléka volt, addig 2023 masodik negyedévében ez az
ardny mar 26 szdzalékot tett ki. E tendencia pénzigyi
stabilitasi vonatkozasa az, hogy a nyugdijba vonulds —
kiilondsen elegend6 mértékl megtakaritas hianydban —
jelent6s negativ jovedelemsokkot eredményezhet, ami a
torlesztési képességet is mérsékelheti.

hitelek kockazatot
hiteldllomany éves,

A likviditas
jelenthetnek. Mig a haztartasi

potlasra felvett

tranzakcio alapu béviilése mindossze 2,8 szazalékot ért el
szeptemberben, addig a fogyasztasi célokat szolgald
hitelek allomanya ennél gyorsabban nétt: a személyi
hitelek 7,4
szazalékkal béviiltek ebben az idészakban (igy elébbi 1,3

szazalékkal, a folydszamlahitelek 6,3

20 Az arfolyamgattal érintett szerz6dések esetében a hatralévd futamidét ugy kellett meghatérozni, hogy az arfolyamgat alkalmazésanak kezdé
id6pontjatol szamitott 60. hdnap utan esedékes torlesztérészletek ne haladjdk meg a 60. hdnapban megfizetend torlesztérészlet 115 szézalékat.
Tehat az arfolyamgat id6szakat kovetSen a torlesztérészletek legfeljebb 15 szazalékkal novekedhettek, igy, ha sziikséges volt, ennek érdekében a
futamid6 meghosszabbithatd volt. A fizetési moratérium esetében a futamidé minimum annyival hosszabbodik meg, amennyit a szerz6dés a mora-
tériumban toltott, de a felhalmozddott kamat- és dijtartozasok fliggvényében hosszabb lesz. (A futamidd ugy hosszabbodik meg, hogy az esedékessé
valo torlesztérészlet és a fizetési moratdrium alatt keletkezé részletekben megfizetend6 kamat és dij 6sszege egylttesen ne haladja meg az eredeti
szerz&dés szerinti torlesztérészletek dsszegét).

2! Lasd bévebben a 2020. méjusi Pénzlgyi Stabilitdsi Jelentés 6. keretes irasat.
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2. tabldzat: A személyi hitelek egyes f6 mutatoi ezer millidrd forintot, utébbi 148 milliard forintot tett ki

LR VRSN 2 10 ezer milliard forintos haztartasi hitelalloméanyon
Hitelintézeti személyi hitel: havi 400 ezer Ft alatti

redljdvedelemmel kibocsatott hitelek volumenének 78,1 79,9 84,8 beIuI) Mindez a fogyasztés siml'tését, iIIetve a |IkVIdItaSI

aranya (%) ,1.7 . P sz . 4 ra e s .
Pénziigyi vallalkozs személyi hitel: havi 200 ezer Ft céli hitelfelvétel sulyanak ndvekedését is jelezheti. A

alatti redljovedelemmel kibocsatott hitelek 65,8 67,5 70,4 névekv(i megélhetési koltségek a’|ta| |egmkébb érintett,
volumenének aranya (%)

Hitelintézeti személyi hitel: median havi

alacsonyabb  kereset(i, a  toOrlesztési  képesség

reéljévedelem (ezer Ft) 2214 2 e

Pénzligyi véllalkozds személyi hitel: median havi 126.4 126.4 1253 SzempontjabOI Iegveszelyeztetettebb JOVEdE|mI
redljovedelem (ezer Ft) ' ' ' szegmens alulreprezentalt a hitelintézetek
Hitelintézeti személyi hitel: median hitelGsszeg 155 159 150 . e L. , .o P Vey s
(Milli6 Ft) 0 0 0 Ugyfélkorében, és inkdbb a kisdsszegl hiteleket nyujtod
Pénziigyi vallalkozas szemeélyi hitel: median 03 03 03 pénzigyi véllalkozasoknal koncentralddik. A Hitelezési

hiteldsszeg (Millio Ft)

. - I - felmérés keretében folytatott banki interjuk alapjan a
Megjegyzés: A jovedelem esetében az addsok és addstarsak egyittesen

lejelentett, nettd jovedelme. A redljovedelmeket 2015. évi értéken bankoknal is n6het azon Ugyfelek aranya, akik hiteleiket

szamoltuk. Forras: MNB. (leggyakrabban folydszamlahitel, hitelkartya, vagy
személyi koélcson) mindennapi kiadasaik fedezésére
veszik fel. A jovedelmeket 2015. évi értéken szamolva,
2021-ben a hitelintézetek 4ltal kibocsatott személyi
hitelek 78 szazalékat vették fel netté 400 ezer forint
jovedelem alatt, 2023-ban azonban mar 85 szazalékat (2.
tablazat). A pénzigyi véllalkozasok esetében a 2021-ben
kibocsatott személyi hitelek 66 szazalékat vette fel a 200
ezer forint alatt keres6 jovedelmi szegmens, 2023 elsé
félévében viszont mar 70 szazalékat, azaz mindkét
esetben enyhén nétt az alacsonyabb keresetliek aranya a
hitelfelvev6k ko6z6tt.22 Ugyanakkor a hitelfelvevsk
redljovedelmének medidnja és a tipikus hitelosszeg
stagnalt vagy csokkent az elmult években.

22 Az MINB sajat online felmérése szerint is nétt azok aranya, akik a jovedelmiiknél toébbet kéltenek, ennek megfeleléen tavaly nyar 6ta emelkedett
azok aranya, akik a kovetkez6 egy év folyaman fogyasztasi hitelt terveznek felvenni.
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5. Portfoliomindség: a nemteljesitd hitelek aranya
tovabbra is alacsony, de 0sszetétele valtozik

A nemteljesité vdllalati hitelek ardnya (NPL-rata) 2022 mdsodik negyedévétdl stagndl, 2023. junius végén 3,9
szdzalékot tett ki. A hdztartdsi szektorban a volt moratdriumos ligyfelek teljesité kategdridba térténd visszasoroldsa
utdn az NPL-rata 1 szdzalékpontos csGkkenést kévetéen 3,4 szdzalékra mérséklédétt 2023 elsé felében. A
magdnszektor nemteljesité banki hiteleinek ardnya igy 1,3 szdzalékponttal haladja meg az EU-dtlagot. A vdllalati
szegmensben a 90 napon tul késedelmes hitelallomdny ardnya tovdbb nétt, de igy is csupdn 1,4 szdzalékat teszi ki a
vdllalati hitelportfdlionak. A hdztartdsi szegmensben ugyanez az ardny 2022 mdrciusa Oota 1,5 szdzalékos szinten
stagndl. Az NPL-ratdk alacsony szinten maraddsdhoz a hdztartdsi szektorban az addssdgfék-szabdlyok és a feszes
munkaerdpiac mellett a térlesztérészlet-névekedést gatld kormdnyzati intézkedések is hozzdjdrultak, mig a vdllalati
szektor esetében a magas dtdrazdsi képességnek, a jelentds likvideszkéz-allomdnynak és a kkv-kamatstopnak lehetett
érdemi szerepe. A bizonytalan gazdasdgi kildtdsok, a névekvé kockdzatok a kereskedelmiingatlan-piacon, a kamatstop
kivezetése, valamint az dllamilag tdmogatott hitelek esetében a gyermekvdllaldsi feltételek nemteljesitése azonban
felfelé mutatd kockdzatot jelent a nemteljesité hitelek ardnydra nézve.

2023 elsé felében emelkedett a vdllalati hitelekre képzett értékvesztés dllomdnya, mellyel pdrhuzamosan a teljes
dllomdnyra vetitett értékvesztéssel valo fedezettség 3,6 szdzalékra nétt. A hdztartdsi szegmensben enyhén csékkent az
értékvesztés dllomdnya a — részben a kordbban moratériumban 1évé ligyfelekhez kthetd — Stage 3-bdl és Stage 2-bél
torténd jelentds visszasoroldsokkal pdrhuzamosan, igy a hdztartdsi hitelportfolio fedezettsége enyhén mérséklédve 4,7
szdzalékot tett ki junius végén. Mindkét szektor esetében a Stage 3 hitelek fedezettsége nétt a legnagyobb mértékben
2022 végéhez képest, a lakossdgi szegmensben 2,2 szdzalékponttal, a vdllalatiban pedig 3,4 szdzalékponttal. A
megnédvekedett kockdzatot jelz6 Stage 2 kategdria ardnya a hadztartdsi szegmensben csékkent, a vdllalatiban pedig
emelkedett a félév sordn. Utobbi részardnya magasnak tekintheté nemzetkézi dsszehasonlitdsban, és fedezettségi
szintje is kimagaslo eurdpai dsszevetésben, ami a bankrendszer prudens miikddését tiikrézi.

42. abra: A nemteljesitd vdllalati hiteldllomadny a 5.1. N6tt a késedelmes hitelek ara’nya a
hitelintézet! szektorban nemteljesitd vallalati portfélién beliil
1500 APt % 250
1350 - _ 225 A nemteljesit6 vallalati hiteldllomany aranya mérsékelt
1322 1 R igz szinten stagndl. A nemteljesité vallalati hiteldllomény
i A b ,
900 4 ) “'\ 150 2022 végi 3,9 szazalékos ardnya (NPL-rata) 2023 els§
750 - 125 félévében nem valtozott (42. abra). A 90 napon tul
600 - 10,0 . . . . . . . o
250 | 7e késedelmes hitelek dallomanya és aranya is kissé
300 - 50  emelkedett, utébbi 0,2 szadzalékponttal 1,4 szazalékra
152 | LN zz nétt, ami a 2021 végi érték kétszerese. A 90 napon tdl nem
SE4s5s585252424sh842524585852523 ' késedelmes, de nemteljesit6 hiteldllomany részaranya 0,2
888588z 8:s¢c¢e8¢88¢8E

szazalékponttal 2,4 szazalékra mérséklédott 2023 elsé

90 napon tul nem késedelmes de nemteljesit allomany , i , . . ,

=190 napon tul késedelmes llomany felében. A nemteljesité vallalati hitelek aranya 2023
=90 napon tul késedelmes hitelek aranya (jobb skala) , , , . . ,
——Nemteljesits hitelek aranya (jobb skala) augusztusara 3,7 szazalékra csokkent, miutdn 2022
-==31-90 napon belul késedelmes hitelek aranya (jobb skala)

. B . . ) juniusa Ota stagndlt. Az NPL-rdta mérsékelt szinten vald
Megjegyzés: 2015-t6l a nemteljesité hitelek definiciéja megvaltozott,

innentl a 90 napon tdl késedelmes hitelek mellett az olyan, 90 napon ~ Stabil alakulasaban meghatarozd szerepet télt be a

belul késedelmes hitelek is nemteljesitének mindsilnek, amelyeknél vallalati szegmens magas atarazasi képességeZS a bevételi
nemfizetés  valdszinGsithet6. 2010-ig  tgyfelenként, 2010-t6l

szerzédésenként. Forrs: MNB. oldalon, valamint a jelentds vallalati likviditas és a kkv-

2 A véllalatok profit-vezérelt inflacidt gerjeszt6 dremeléseirdl részletesebben a 2023. juniusi Inflacids jelentés 3-2. keretes irasa értekezik.
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43. abra: A 90 napon tul késedelmes hitelek részardnya

a nemteljesité vdllalati hiteldllomdnyban
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Forrads: MNB.
44. abra: Vallalati nemteljesité hitelek ardnya
vdllalatméret és terméktipus szerint
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Forrads: MNB.
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kamatstop is érdemi hatassal birt, amelyek egyiittesen
képesek ellensulyozni a bizonytalan gazdasagi kdrnyezet
okozta kockdzatnovekedést.

Emelkedett, de a moratdrium el6tti szinttél elmarad a 90
napon tul késedelmes hitelek aranya a nemteljesit6
portfélioban. A 90 napon tul késedelmes hiteldllomany
aranya a teljes nemteljesit6 allomanyon belil 2023 elsé
félévében tovabb nétt a vallalati szektorban, igy 37
szazalékot ért el a félév végén (43. abra). Az arany
alakuldsdban meghatarozd szerepet jatszott a fizetési
moratérium, hiszen annak fennallasa alatt a késedelmes
napok szdma felfliggesztésre keriilt, igy a nemteljesit6é
allomany kizardlag — tovabbi késedelemmel nem jaré —
hitelkockdzat-emelkedésen  keresztiil novekedhetett.
Vallalatméret szerint a kis- és nagyvallalatoknal volt a
novekedése, agazat szerinti

legnagyobb az arany

pedig a feldolgozdiparban, valamint a

bontadsban
kereskedelem és gépjarmdjavitds szektorban. Ugyanakkor
a 90 napon tul késedelmes hitelek junius végi aranya
tovabbra is b6 10 szazalékponttal elmarad az 3ltaldnos

moratorium bevezetése elGtti évek atlagos részaranyatdl.

A kozépvallalati NPL-rata emelkedett, a nagyvallalati
mérséklodott 2023 els6é 8 hdnapjaban. 2022. december
és 2023. augusztus kozott a kozépvallalatok esetében 0,8
szazalékponttal n6tt a nemteljesitd hiteldllomany aranya,
amely igy az id6szak soran csokkend mikrovdllalati NPL-
rata mellett a legmagasabb, 4,7 szazalékos ardnnyal
rendelkezett az idGszak végén vallalatméret szerinti
bontasban (44. abra). A kozépvallalati szegmensben a
feldolgozdiparban és az épitGiparban emelkedett
legnagyobb mértékben a nemteljesités. Ezt ellensulyozta
a mikro- és kisvallalatoknal megfigyelhet6 mérséklédés,
ami a 2023.
valtozatlan, 4,4 szazalékos NPL-ratat eredményezett. A

nagyvallalati hitelek nemteljesitési aranya viszont 2,7

kkv-szegmensben augusztus végén

szazalékra csokkent az év elsé nyolc honapjaban. Hitelcél

szerint megbontva a forgdeszkéz- és beruhdzasi
hitelportféliokban nem kovetkezett be érdemi valtozas,
mig az egyéb hitelek NPL-rdtdja csokkent. A
kereskedelmiingatlan hitelek NPL-ratdja 5,2 szazalékot
tett ki 2023 augusztusdban, és ezen belil minden
részszegmensben csokkent vagy stagnalt az NPL-rata (a
legmagasabb ardny a kordbban magas moratériumi
részvétellel rendelkez6 szallodahitelek esetén figyelhetd
meg, a legalacsonyabb pedig az irodahiteleknél). A
novekvd kereskedelmiingatlan-piaci kockazatok, valamint
a valtozd kamatozasu hitelek magas aranya a portfélién

beltl az NPL-rata emelkedését vetithetik el6re, a bankok
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45. dbra: Az eljards ald vont vdllalkozdsok széma
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——(Els6ként) felszamolasi eljarasba vont véllalkozasok ardnya az 6sszes eljards ala
vont vallalkozason beliil (jobb skéla)

Megjegyzés: Els6ként felszamolasi eljarasba vontnak tekintjik a
véllalkozast, ha a felszdmoldst nem el6zte meg egyéb eljaras. Forras:
KSH.

46. abra: A nemteljesité hdztartdsi hiteldllomdny a
hitelintézeti szektorban
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[ 90 napon tul nem késedelmes de nemteljesit allomany
=390 napon tul késedelmes dllomény

=90 napon tul késedelmes hitelek aranya (jobb skala)

= Nemteljesitd hitelek aranya (jobb skala)

-==31-90 napon beliil késedelmes hitelek aranya (jobb skala)

Megjegyzés: 2015-t6] a nemteljesitd hitelek definicidja megvaltozott,
innentdl a 90 napon tul késedelmes hitelek mellett az olyan, 90 napon
belul késedelmes hitelek is nemteljesitének minésilnek, amelyeknél
nemfizetés  valdszinGsithet. 2010-ig  tgyfelenként, 2010-t6l
szerz6désenként. Forras: MNB.

szavatolot6ke aranyos  kitettsége azonban  jéval

alacsonyabb jelenleg, mint a 2008-as valsag idején volt.

Az eljaras ala vont vallalkozasok szama emelkedett, de
ennek jelenleg csak kis aranya kotheté fizetési
nehézségekhez. 2023 januarja és szeptembere kozott
nagy volatilitds mellett emelked6 tendencidt mutatott a
cséd-, felszamolasi-, végelszamolasi- vagy kényszertorlési
eljards ald vont vallalkozdsok 0Osszesitett szama. A
felszamoldsok jelentdés hanyada esetében ugyanakkor
elmondhatd, hogy azokat mads tipusu eljardsok el6zték
meg, és a felszamolas elinditasa sokszor technikai okok
miatt kévetkezett be. Pontosabb képet kaphatunk a vevéi-
szallitéi kapcsolatokban jelentkezé fizetési nehézségekrdl,
ha azokat az eseteket vizsgdljuk, ahol a felszamolast nem
el6zte meg mas eljaras. E vallalkozasok szama 2022
szeptembere és 2023 szeptembere kozott 20 szazalékkal
csokkent a megel6z6 egy évhez képest, aranyuk pedig
atlagosan 7-8 szdzalékon ingadozott az 6sszes eljaras ala
vont vallalkozason belll (45. dbra). Mindez arra utal, hogy
jelenleg nincsenek rendszerszintl fizetési nehézségek a
vallalati késedelmes

szektorban, 0Osszhangban a

bankhitelek alacsony szintjével.

5.2. A haztartasi hitelportféli6 mindsége javult

a korabban moratériumos ligyfelek

teljesitd kategoriaba sorolasa miatt

A moratériumban részt vett ligyfelek visszasorolasaval
csokkent a nemteljesité haztartasi hitelek aranya. A
haztartasi NPL-rdta a 2022. végi 4,4 szazalékos szintjérdl
2023 kozepére 3,4 szazalékra csokkent (46. dbra). A
nemteljesitd hiteldllomany csokkenését a 90 napon tul
nem késedelmes, de nemteljesitének sorolt allomany
visszaesése okozta, mikdzben a 90 napon tul késedelmes
hiteldllomany volumene és ardnya is valtozatlan maradt;
utdbbi immar 2022 marcius 6ta 1,5 szazalékos szinten
A portféliomindség kordbban

stagnal. javulasat a

moratoriumban 1évé lgyfelek teljesité kategdriaba
torténd visszasoroldsaval parhuzamosan — a kiilénosen a
fedezetlen hitelekre jellemzd — aktiv portfdlidtisztitas is
tdmogatta. A rovid, 90 napon beliili késedelemben lévé
hitelek kozel 90 szazalékat teljesit6ként tartjdk szamon a
bankok, azaz megitélésiik szerint a friss késedelmek sem
jeleznek permanens fizetési nehézséget. Az NPL-rata a
legfrissebb adatok alapjan augusztusban tovabb csékkent,
a honap végén 3,2 szazalékot tett ki. A moratoriumbdl
kikertl6  hdztartasi

Ggyletek  portféliominGségének

részletes elemzése a 4. keretes irdsban lathaté.
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47. dbra: Haztartdsi nemteljesitd hitelek terméktipus
szerint
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48. dbra: Az dtstrukturdlt hdztartdsi hitelek teljesités
szerinti 6sszetétele
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Forras: MNB.

Az NPL-rata a legtobb terméktipus esetében érdemben
csokkent. 2023 augusztusdig mind a piaci, mind a
tdmogatott lakashitelek esetében 0,9 szazalékponttal
csokkent a nemteljesité hitelek aranya 2022 végével
6sszehasonlitva (47. &bra). igy tovébbra is igaz, hogy a
tdmogatott hitelek NPL-rdtdja kissé meghaladja a piaci
lakashitelekét. A szabad felhasznalasu jelzaloghitelek és a
személyi kolcsonok esetében jelentds, 3 szdzalékpontos
csokkenés kovetkezett be; és bar a folydszamlahitelek
NPL-ratdja is mérséklédott, e terméktipusnal figyelhetd
meg a legmagasabb, 8 szdzalékos nemteljesitési arany. A
gépjarmuhitel az egyetlen termék, amely esetében kis
mértékben emelkedett a nemteljesit6é hitelek aranya
tavaly év végéhez képest.

Az atstrukturdlt haztartasi hitelallomany 1000 milliard
forinttal csokkent 2021. december 6ta. Az ialtaldanos
moratoriummal Osszefliggésben 2021 elején kdzel 1000
millidrd forinttal emelkedett az atstrukturalt haztartasi
hitelportfélio (48. abra). E ndvekedés mogott a 9 honapot
meghaladdan moratdériumban lévé ugyfelek
atstrukturalttd torténd mindsitése allt, ami azonban
egyedi alapon felllbirdlhatd volt. Ezt kovetden az
atstrukturdlt allomany 2021 sordn folyamatosan nétt,
majd 2022-t6l csokkenésnek indult a moratériumbdl
kilép6 ugyfelek kedvezményes kezelésének
készénhet8en.?* 2021 decembere és 2023 juniusa kézott
a teljes atstrukturdlt portfélid 1000 millidrd forinttal
csokkent, ezen belil a nemteljesité allomany 100 milliard
forinttal mérsékl6dott, ami hozzajarult az NPL-rata érdemi
csokkenéséhez.> A mérsékl6dés ellenére a haztartasi
szektor atstrukturdlt hiteldllomanya tovabbra is kozel két
és félszerese a 2020 végi értéknek. A teljesits atstrukturalt
hitelek 27 szazaléka van jelenleg megfigyelési id6szakban,
igy 2023 soran még tovabb mérséklédhet az atstrukturdlt

hitelportfélié a haztartasi szegmensben.

A csaladtamogatasokhoz kapcsoléodé nem-pénziigyi
feltételek nemteljesitése kockazatot hordoz. A babavaré
kolcson addssagszolgalata és t6ketartozdsa kozvetlendl
Osszefligg az adds altal a hitelfelvételt kdvetéen vallalt
Csaladi
kapcsolédé

kivl a
(CSOK)

gyermekek  szamaval. Ezen

Otthonteremtési Kedvezményhez

24 Az atstrukturalt mingsités megsziintetése a korabbi 2 éves megfigyelési idGszak helyett 6 hdnapos megfigyelési idGszak utan lehetséges abban az
esetben, hogyha az lgyfélnek ezen idGszak alatt nem volt 30 napot meghaladd késedelme és a hatralék 6sszege nem haladta meg a 100 eurot,
tovabba nem all fenn olyan kérilmény, amely 6nmagdban atstrukturdlast eredményezne. Az atstrukturdlt mindgsités megsziintetésével a mogottes
értékvesztés is felszabadithatd. Forras: MNB VezetGi korlevél a fizetési moratdriumban levd tgyfelek kitettségeinek kezelésérdl.

2 A nemteljesité atstrukturalt hitelek esetében 1 éves megfigyelésiid6szakot kdvetSen lehet az Gigyletet Ujra teljesits, de még atstrukturalt hitelnek

mindgsiteni.
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49. dbra: A babavdrd hitelekhez kapcsolédo
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Megjegyzés: A hitelfelvétel hdnapja szerint. Pirossal az 6sszes babavéré

addsra szamitott megoszlds, a hitelfelvétel id6pontjatol fuggetlenul.
Forras: MNB.
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50. dbra: A vdllalati és a hdztartdsi hitelportfdlio
értékvesztés-allomanya
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Megjegyzés:

értékelt hitelek. Forrads: MNB.

Hitelintézeti szektor.

Amortizalt bekerilési értéken

kamattamogatott hitelek esetében is lehetséges volt
igénybe venni a tdmogatdst az el6re vallalt gyermekek
utan. 2019 juliusatdl 2023. szeptember végéig Gsszesen
233 ezer babavard kolcsonszerzédés jott létre. A CSOK
esetében (a falusi CSOK-ot is figyelembe véve) 226 ezer
tdmogatdsi- és 82 ezer hitelszerz6désrél beszélhetlink
2016 januar és 2023 szeptember kozott. Becsléslink
szerint 2023. majusig a babavard addsok mintegy 40
szazalékanal nem sziletett még gyermek; kozel felénél
egy, 10 szazalékdnadl pedig kett6 gyermek szlletett (49.
abra). A 2019. juliusban babavaro hitelt felvevék — akiknek
2024 kozepéig van idejik az els6 gyermek vallalasara a
kamatmentesség megtartasa mellett — mar kozel 80
szazaléka teljesitette a gyermekvallalast. Amennyiben a
babavard hiteladdsok torvényi hatarid6re nem teljesitik a
gyermekvdllalasukat, az az anyagi terheik érdemi
emelkedését jelenti majd. A bankok szamara az ebbdl
fakadd kockdazatok
kezességvallalas kapcsolodik ezekhez a hitelekhez —ennek

limitaltak, mivel allami

igénybevétele pedig egyel6re minimalis. A CSOK esetében
is jelentds teherndvekedést jelent a vallalt gyermekek
hatarid6re torténé nemteljesitése, de ezen hitelek
esetében nem rendelkeziink adatokkal a megsziletett
gyermekek szamardél.

5.3. Valtozatlan valtozo

portfolioosszetétel

fedezettség,

2023 elsé felében nem valtozott jelentésen az
értékvesztéssel valé fedezettség. A vallalati hitelekre
megképzett értékvesztés dallomanya 5 szdzalékkal
emelkedett, mig a hdztartdsi hiteleké 5 szazalékkal
csokkent 2023 elsé felében (50. dbra). Ezzel parhuzamosan
a teljes vallalati hitelportfélio 3 szazalékkal, a haztartasi
pedig 1 szazalékkal bévilt. Ezzel az amortizalt bekerilési
értéken értékelt haztartasi hiteldllomany fedezettsége 0,2
szazalékponttal 4,7 szazalékra csokkent, mig a vdllalati
hiteleké 0,2 szazalékponttal 3,6 szazalékra emelkedett.
2023 masodik felében a haztartdsi szegmensben tovabb
csokkenhet az  értékvesztés-dllomany a kordbban
moratoriumos Ugyfelek Stage 1 kategoridba torténd
visszasoroldsaival parhuzamosan, a vallalati szektorban
azonban a gazdasagi kornyezet bizonytalansaga miatt
novekedhet a megképzett értékvesztés allomanya.

Emelkedett a megndvekedett kockazatu Stage 2 hitelek
részaranya a vallalati szegmensben. Ertékvesztési
kategdridk szerinti bontdsban a Stage 3 hitelek
értékvesztéssel vald fedezettsége emelkedett a
legnagyobb mértékben mindkét szegmensben 2022
végéhez képest. A vallalati Stage 3 hitelek esetében 3
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51. dbra: A hdztartdsi és vdllalati szektor Stage 2

hiteleinek ardnya és értékvesztéssel valo fedezettsége
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értékelt hitelek. Forrds: MNB.

52. dbra: A Stage 2 hitelek értékvesztéssel valo
fedezettsége nemzetkézi dsszevetésben
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Megjegyzés: Az EBA adatai egy 164 bankbdl 4llé6 mintan alapulnak. Nem
konszolidalt adatok alapjan. A hazai adat harom bank (OTP, K&H, MBH)

alapjan. Forras: EBA.

szazalékponttal 50 szazalék folé, a haztartasi portfélional
pedig 2 szazalékponttal 54 szazalékra nétt. Az amortizalt
bekerilési értéken értékelt hiteldllomany Stage-ek szerinti
Osszetételének valtozasa ellentétesen alakult a vallalati és
a haztartasi szektorban. Mig el6bbi esetében a félév soran
a megnovekedett kockazatu (Stage 2) hitelek ardnya 2
szazalékponttal nétt a Stage 1 hitelek rovasara, addig a
haztartasi szegmensben a Stage 3 hitelek ardanya 1
szazalékponttal, a Stage 2 hiteleké pedig 2 szazalékponttal
csokkent, a hitelek
szazalékpontos emelkedése mellett. A portféliominGség

Stage 1 részesedésének 3
folyamatos javuldasa a haztartasokndl 2022 vége 6ta
megfigyelhet6, melynek kdszonhetéen a Stage 2 hitelek
aranya — magas, kozel 9 szazalékos fedezettsége mellett —
2020 vége 6ta nem latott szintre, 17 szazalékra csokkent
(51. abra). A véllalati szektorban azonban 2022 kozepétdl
emelkedett a Stage 2 hitelek
értékvesztéssel valo fedezettség érdemben nem valtozott

részaranya, mig az

2022 masodik felétdl, szintje 4,5 szazalék korul ingadozik.

A Stage 2 hitelek értékvesztéssel valé fedezettsége
eurdpai 6sszehasonlitasban relative magas. 2023 masodik
negyedévében a hazai bankokndl a megnovekedett
kockazatu (Stage 2) hiteleknek mind az aranya, mind a
fedezettsége relative magas volt eurdpai unids
Osszehasonlitasban (52. abra). A Stage 2 hiteldllomany
hazai aranya 4 szazalékponttal haladta meg az EU-atlagot
és 3 szdzalékponttal a visegradi orszagok atlagat. Az
értékvesztéssel valo fedezettség tekintetében az EU-
atlagot 4 szazalékponttal, a visegradi orszdgok atlagat
pedig 2 szazalékponttal haladta meg a hazai adat.?® Az
(EBA) alapjan, a

maganszektor nemteljesité banki hiteleinek hazai aranya

Eurdpai Bankhatdsdg jelentése?’
1,3 szdazalékponttal haladja meg az EU-atlagot. Jelenleg
Magyarorszagon figyelhet6 meg a harmadik legmagasabb
NPL-rdta az EU-ban — annak ellenére, hogy féléves
be.

Osszességében a hazai hitelportfélié minsége elmarad az

Osszevetésben  jelent6s  javulas  kovetkezett

EU-atlagtdl, de az értékvesztéssel valo fedezettség eurdpai
osszehasonlitdsban magasnak szamit.

26 Fontos megjegyezni, hogy az egyes orszagok fedezettségi kiildnbségeit jelentésen befolydsolhatjdk az olyan dsszetételhatdsok, mint példdul a

lakossagi és vallalati szektor részaranyanak eltérései.

27 Az EBA adatai itt érhetGek el.
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4. KERETES iRAS: A KORABBAN MORATORIUMBAN LEVO HAZTARTASI HITELEK RESZLETES
VIZSGALATA NEMTELJESITES ES ERTEKVESZTES-ELSZAMOLAS SZEMPONTJABOL

A koronavirus-jarvany kedvezé6tlen gazdasagi hatasainak tompitasa érdekében a Kormany 2020. marcius 19-én
altalanos és automatikusan érvényes fizetési moratériumot vezetett be, mely — tébb alkalommal torténd

meghosszabbitas utan, végil szlkitett . . o o o
A fizetési moratdrium alatt Gllé hdztartdsi hiteldllomdny ardnydnak

formaban — 2022 végéig volt érvényben. Az alakuldsa

Osszesen négy szakaszb6l &ll6  fizetési go -2 I
moratdriumban az els6 szakasz elején a o Liszakasz 2. szakasz 3. szakasz 4. szakasz
teljes lakossagi hiteldllomany mintegy fele >0 \‘o\\ >0
vett részt. A teljes allomany bévilése és a o. e 40
programbdl vald kilépések hatasara ez az S .

arany 2021 harmadik negyedévének végére 30 T e e
29 szazalékra, majd a szlkitett moratdrium o \\‘ =
2021. novemberi életbe |épésével 6 \

szazalékra csokkent. A moratérium 2022. 10 \\ 10
december végén kivezetésre kerilt, igy a 0 ¢--o ‘ o - o - 2 0
portféliomindség alakuldsa szempontjabdl 3 = > = = = > 3 = = s
érdemes vizsgélni a korabban fizetési g S S

szlineteltetéssel élé hitelszerz6dések

utééletét 28 Megjegyzés: Hitelintézeti szektor, volumen szerint. Forras: MNB.
A nemteljesité haztartasi hitelallomany 2023. elsé felében lathato csokkenése a korabban moratériumban lévé
tigyletekhez volt kothet6. A moratérium barmely szakaszdban részt vevd hitelszerz6dések teljes nemteljesité
hitelportfélion belili részaranya 70 szazalékrdl 58 szazalékra csokkent 2022 decembere és 2023 juniusa kozott. A
mérséklédés jelentds részben a moratérium negyedik szakaszdban is részt vevé lgyletek teljesité kategodridba
torténd visszasorolasanak volt kdszonhet6. Ez utdbbi esetében az év soran még tovabbi csokkenés varhatd az
tgyfelek kordabbi fizetési rutinhoz valdé — kell6en hosszu tavon megfigyelt — visszaszokdsaval parhuzamosan. A tobbi

szakaszt tekintve azonban — a mar eltelt id6t A héztartdsi nemteljesit hiteldllomdny moratdriumi stdtusz
figyelembe véve — valéban pénziigyi 100 -2 sZelteveseluNg % 100
nehézségek dllhatnak a nemteljesité 90 90
kategdriaba torténd besorolas hatterében. 80 80
70 70
A korabban moratériumban lévé allomany o .
esetében a Stage 2 és Stage 3 kategdridba 50
sorolt hitelek részaranya 2023 elsé6 felében 49 40
csokkent a Stage 1 hitelek javara. Az 30 30
intézkedés kivezetését kovetSen a kordbban 20 20
moratériumos hiteleken belll a legnagyobb 10 10
0 0

mértékben, 5 szdzalékponttal, a Stage 2 ==

hitelek részardnya csdkkent, de a Stage 3

2021.1.
2022.1.
2023.1.

o
[}
o
~N

részesedése is mérsékldott (2

’ B Nem moratériumos [J1.szakasz M 2.szakasz M 3.szakasz M 4. szakasz

szazalékponttal) a Stage 1 aranyanak

Megjegyzés: A moratériumban résztvevé hitelek a legutolsé moratériumi stdtusz alapjdn keriiltek besoroldsra.

emelkedése mellett. Ezzel a korabban,  Forrds: MNB.
barmelyik idészakban moratériumban lévé Ugyletek 10 szdzaléka tartozott Stage 3, 27 szazaléka Stage 2, a

fennmaradd 63 szazaléka pedig Stage 1 kategodridba 2023. junius végén. A Stage 3 kategoriaba sorolt lgyletek

28 A moratériumbdl kilépd addsok fizetési nehézségeinek részletes vizsgalatardl lasd: Aczél Akos — EI-Meouch Nedim Marton — Lakos Gergely —
Spéder Balazs (2023): Haztartasok hiteltorlesztési nehézségei a fizetési moratérium utdn — Magyar tapasztalatok a Covid-19 jarvanybdl. Hitelintézeti
Szemle, 22. évf. 1. szam, 2023. marcius, 22-57. o.
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esetében a csokkenés mogott a moratérium 4. szakaszaban résztvevd hitelek alltak, mig a Stage 2 hiteleknél a
masodik szakaszban még moratériumban Iévé hitelek visszasoroldsai voltak meghatarozék. A moratériumban toltott
id6 ndvekedésével parhuzamosan a moratdriumban lévé allomany Stage kategdriak szerinti 6sszetétele egyre inkabb
a magasabb kockazatot jelentd Stage 2 és 3 felé tolodott el. Mig az altalanos fizetési moratérium elején a résztvevd
allomanyon belil a Stage 1 részarany 88 szazalékot, a Stage 3 pedig csupan 3 szazalékot tett ki, addig a moratérium
utolsd szakaszaban is résztvevd hiteleknél a Stage 1 kategoria 1 szazalékot, a Stage 3 pedig 55 szdzalékot képviselt a
kivezetéskori, 2022 végi fennallé allomanyok

A moratdériumban Iévé hiteldllomdny Stage kategdridk szerinti
alapjan. Ez 6sszefligg az MNB ajanlasaval® % megoszldsa a legutolsé moratériumi stdtusz alapjdn %

. a4 z 4 a . 100 ~ - 100
is, mely a moratérium elsé és masodik % %
szakaszdban torténd, 9 hdnapot meghaladd 30 | L 80
részvétel esetén a kitettség atstrukturaltta 70 4 L 70
torténé mindsitését javasolta, mely Stage 2 60 - - 60
indikator is egyben, azonban ez egyedi 50 1 - 50
alapon —amennyiben nem allt fenn pénziigyi 40 - 40
o e . 30 - | 30
nehézség — felllbirdlhatdo volt. Ezzel 20 | L 50
elmondhatd, hogy a csak az altalanos ;4 | L 10
moratérium lehet6ségével élé 0 - )

hitelszerz6déseken belil a legnagyobb

arannyal a Stage 1 hitelek, mig a sz(kitett

moratdoriumban is  résztvevé hitelek mStage 1 MStage2 M Stage 3

eseté be n a Sta ge 2 kate g é ria rend e| kezett Megjegyzés: A moratdriumos dllomdny a 2020 mdrciusa és 2023 decembere kézétt barmely idészakban

2023. junius végén.

A korabban moratériumos tigyletek koziil a Stage 1 kategoriaba tartozdk értékvesztéssel valo atlagos fedezettsége
nagyobb, mig a Stage 2 és 3 hiteleké kisebb, mint a moratériumban részt nem vevé hiteleké. A hitelintézetek egyedi
elbiralas keretében donthettek arrdl, hogy a moratériumba belépé lGgyleteket mely kockazati kategdriaba soroljak.
A volt moratériumos adllomdany legnagyobb része Stage 1 maradt, azonban annak értékvesztéssel vald fedezettsége
végig magasabban alakult, mint a nem moratdriumos lgyleteké. Utdbbi kettGsség megfigyelhetd volt a moratérium

Py

elindulasat megel6zSen is, igy feltehetden a A moratdériumos és nem moratdriumos hiteldllomdny értékvesztéssel

Stage 1 kategdrian belil az eleve vald fedezettségének alakuldsa Stage kategdridnként

kockdzatosabb  Ugyletek  élhettek a 3,0 % 20 2 80 -2

moratdorium lehetGségével. Ezen felil a 18 - 75

moratériumban t6ltott id6 novekedésével ke 16 4 -5 J

parhuzamosan a fedezettség szintje is 2,0 - 1 o |

emelkedett. Ezzel szemben a Stage 2 és

Stage 3 kategoridba atsorolt (gyletek 151 121 60 1

jellemz8en alacsonyabb dtlagos 44 10 1 55 -

fedezettséggel rendelkeztek a nem 8 4 50 -

moratériumos hitelekhez képest. Ez abbolis 0.5 1 6 - s

ered, hogy a moratérium nem tette lehet6vé Y7 AN i EE———— I

szamos kockazat szamszer(sitését, illetve az =gsggs —ESE B = === =Z=

alkalmazott modellek Ujrakalibraldsat, amit § g g é‘ % § % g g § § § g § § g g § g g %

az MNB azzal igyekezett kezelni, hogy N Sta‘;el ° ~ Stagez DEARI
ge

vezetGi korlevél keretében portfolidszintd —Nem moratériumos — Moratériumos

menedzsment-korrekciok, Ugynevezett  wegjegyzés: Amoratriumos Gllomény a 2020 mérciusa és 2023 decembere kez6tt barmely idészakban

overlay-ek alkalmazasat irta el6. A szakértGi

29 Lasd Vezet6i korlevél az IFRS 9 standard alkalmazasaban a makrogazdasagi informacidk felhasznélasardl és a hitelkockazat jelents ndvekedését
jelzd tényezGSkrél.
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korrekcidé az egyes portféliok vonatkozasaban egy egydsszegli varhatd értékvesztésképzést jelent olyan kockazati
faktorok alapjan, melyek hatasat az alkalmazott modellek nem, vagy nem teljes mértékben képesek lefedni.

A moratdrium végével a portféliominGség alakulasa szempontjabodl fontos a fizetési sziineteltetés lehetdségével
él6 ugyletek részletes vizsgdlata. A haztartasi NPL-rata 2023 els6 felében tapasztalt jelent6sebb csokkenése a
korabban moratdériumos hitelekhez volt kéthet6, amelyeknél tovabbi mérséklédés varhaté az ligyfelek korabbi
fizetési rutinjukhoz valé — kelléen hosszi tavon megfigyelt — visszatérésével parhuzamosan. A korabban
moratdriumos haztartasi hitelek Stage-kategoriak szerinti 6sszetétele javult, azonban még igy is rosszabb, mint a
nem moratdriumos ligyleteké. Tovabba a korabban moratériumos hiteleknél a Stage 1 kategoria esetében
magasabb, mig a Stage 2 és 3 hitelek esetében alacsonyabb atlagos fedezettség figyelhet6é meg a moratériumban
részt nem vett hitelekhez képest.
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6. Jovedelmezbség és t6kehelyzet: kiugréan magas,
am nem fenntarthato jovedelmez6ség megfelel6
tokehelyzet mellett

A hitelintézeti szektor 2023 elsé félévében historikusan magas, 675 millidrd forint addzott eredményt ért el az egyedi,
nem konszoliddlt adatok alapjdn, amely 240 szdzalékkal haladta meg az el6z6 év azonos idészaki profitot, és 39
szdzalékkal a teljes 2022. évi eredményt. A hazai és kiilfoldi érdekeltségek eredményét is tartalmazo konszoliddlt profit
943 milligrd forintot tett ki ugyanezen idGszakban. Az addzott eredmény névekedéséhez legnagyobb mértékben a
kiugré kamateredmény jdarult hozzd, amelynek jelentds része a jegybankndl elhelyezett likviditdsra fizetett kamatoknak
kbdszénhets. A netto értékvesztésképzés 2022 elsG félévéhez képest joval kisebb mértékben cs6kkentette a banki
eredményt. Az eredményt ronto tételek kéziil kiemelendd az extraprofitadd elszamoldsa és a miikddési kdltségek
névekedése, valamint a kamatstop-intézkedések hatdsa. A szektor 12-havi gérdiilé sajdttéke-ardnyos megtériilése
(ROE) kiugréan nétt, a 2022 végi 9 szdzalékrol kbzel 17 szdzalékra, az eszkézardnyos eredmény (RoA) pedig 0,7
szdzalékrdl 1,3 szdzalékra emelkedett.

A bankrendszeri profit jelentésen névekedett, ugyanakkor a jévedelmez6ség ezen magas szintje nem tarthatd fenn
kézéptdvon. A bankok netté kamatbevétele a jegybanki alapkamat dezinflacios folyamatokkal pdrhuzamos
mérséklédésével a jovében egyértelmiien cs6kkenni fog, igy kdzéptdvon ismét a hatékonysdg niévekedése és a
hitelpenetrdcio mélyiilése lehet a szektor jévedelmezdségének f6 forrdsa.

A bankrendszer konszoliddlt t6kemegfelelési mutatéja (TMM) 2023 juniuséban — 2022 végéhez hasonléan — 18,8
szdzalékot tett ki, mig a CET1 rdta 16,3 szdzalékot mutatott. A nem auditdlt eredmény az osztalékfizetési tervek
fliggvényében potencidlisan 1 szdzalékponttal névelheti a TMM értékét. A teljes kockdzati kitettségérték (TREA) els6
féléves névekedését leginkabb a hitelkockdzati kitettségérték befolydsolta, mig a szavatold téke alakuldsdban az el6z6
évek eredménytartalékdnak és a Tier 2 t6keinstrumentumoknak a béviilése volt meghatdrozd. A hitelintézeti szektor
teljes tékekévetelmény mutato feletti szabad tékéje 1744 millidrd forintot (TREA-ardnyosan 4,6 szdzalékot) tett ki. Az
elvart kombindlt tékepuffer-kévetelmény idei emelése ellenére is a teljes, évkézi eredménnyel szémolva a bankrendszer
92 szdzalékdanak lenne 4 szdzalékot meghalado szabad puffere. A tékehelyzet j6vébeni alakuldsa szempontjabdl a
vdrhatéan kiugrd idei profit jévébeni mérséklédése mellett kiemelten fontos a megfontolt és elGretekintd
osztalékfizetési politika alkalmazdsa 2023-ra. A t6kedttételi rata az 6sszes bank esetében meghaladta a 4 szdzalékot,
98 szdzalékukndl pedig tébb volt, mint 6 szdzalék.

6.1. A kiugréan magas jovedelmezdséget nem

53. Gbra: A hitelintézeti szektor 6sszesitett addzds utdni fenntarthato folyamatok okozzak
it eredmenye és vesztesége y Rekordszintli addzott eredményt ért el a hitelintézeti
I %

600 | Nyereségek 6918 Mrd szektor 2023 els6 félévében. Egyedi, nem konszolidalt

500 Veszteségek: -16,8 Mrd Ft
1 Nettd eredmény: 675,0 Mrd Ft

adatok alapjan a hitelintézeti szektor 675 milliard forint

eredményt ért el 2023 elsé félévében. Ez nominalisan nem

0 - o csak az utébbi b6 hisz év legmagasabb els6 féléves
-100 A r 10
-200 - k20 profitja, de a teljes éves eredményeket figyelembe véve is
-300 + r 30
ggg 1 F gg historikus rekordnak szamit (53. &bra). Egyedi szinten,
600 1 s mérlegf66sszeg alapon a szektor kevesebb, mint 4
700 | ° [
oo I (s . , il .
2 2 5 8 m = en = 2s 5 8@ szazaléka esetében volt negativ az elsé féléves eredmény,
SR R IR IR/ KRRI/IRKRLR/LRLRELR

mely intézmények egyittesen 17 millidrdos veszteséget

W Nettd eredmény (I1. félév)

] ] o konyveltek el. A konszolidalt eredmény, amely a hazai és a
O Nettd eredmény (1. félév)

@ Veszteséges intézmények mérlegfé6sszeg alapu aranya (jobb skéla) kulfoldi érdekeltségeket is magéban foglalja, 943 milliard

Megjegyzés: Nem konszolidalt adatok alapjan. Forras: MNB. forintot tett ki a vizsgdlt id6szak alatt, amely szintén
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54. dbra: A hitelintézetek eloszldsa a 12-havi gérdiilé
sajdattéke-ardnyos addzott eredmény szerint
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Megjegyzés: Mérlegf66sszeggel sulyozott eloszlas. Havi id&sor, nem
konszolidalt adatok alapjan. Hozamprémium alatt a 12-havi gordilé
RoE és az egyéves lejarati diszkontkincstarjegy hozamanak
kulonbségét értjuk. A RoE esetében visszatekint§, mig a
diszkontkincstérjegy esetében el6retekinté hozamrdl van szé. Forras:
MNB.

55. dbra: A hitelintézeti szektor adozds utdni

eredménytételeinek éves vdltozdsa
-300-200-100 O 100 200 300 400 500 600 700 Mrd Ft

. . , . . . .
Eredmény - 2022. |. f.év -
Bankado* -356
M(ikodési koltségek -588
Pénzlgyi miiveletek -18
Kamatjovedelem - Egyéb 230
Kamatjévedelem - MNB 892
Céltartalék -12
Egyéb -112
Osztalék 259
Jutalék- és dijeredmény 419
Ertékvesztés -40
Eredmény - 2023. I. f.év

-300- 200 £00 0 100 200 300 400 500 600 700 Mrd Ft
Megjegyzés: Jobb oldalon az eredménytételek 2023. junius végi
nomindlis szintje lathatd. A bankadd* soron a pénzlgyi szervezetek
kilénaddjanak (,normal” bankadd), extraprofitadd

egylttes vdltozasa szerepel. A kamatjovedelem — MNB sor nem

valamint az

tartalmazza az MNB-vel kotott derivativ ligyletek kamateredményét.
Forrads: MNB.

jelent6sen, 737 millidrd forinttal haladja meg a 2022. elsé
féléves és kozel 80 milliard forinttal a 2022. év teljes
profitjat. Konszolidalt alapon a veszteséges intézmények
mérlegf6osszeg-alapu aranya minddssze 0,2 szazalék volt
2023. junius végén. A pénzligyi vallalkozasok eredménye
ezen id&szak alatt 9 millidrd forinttal 51 milliard forintra
csokkent.

A 12-havi gordiil6 sajatt6ke-aranyos jovedelmezGség
(ROE) jelent6sen nétt, és Gjra a kockazatmentes hozam
folé keriilt. A sajat t6ke b6vilése mellett a 12-havi gordild
RoE féléves Osszevetésben 7,7 szazalékponttal emelkedve
16,7 szazalékot tett ki 2023. junius végén, a nominalis
eredmény jelent6s novekedésének eredményeként. A
mutatd érdemi emelkedésének és az egyéves
diszkontkincstarjegy-hozam elsé félév soran megfigyelheté
meredek csokkenésének koszonheten a sajattéke-
aranyos jovedelmezdség kockazatmentes hozam feletti
prémiuma bé egy év utan visszatért a pozitiv tartomanyba,
és 2023 juniusaban 6,2 szazalékponton allt (54. abra).
hogy a kormanyzati intézkedések

Fontos kiemelni,

szamviteli elszamoldsanak is érdemi szerepe van a

jovedelmezdségi mutato masodik negyedéves
megugrasaban: a 2023. elsé félév végi RoE ugyanis mar
csak a 2023 elején — az egész évre vonatkozdan — elszamolt
extraprofitaddt foglalja teljes egészében magaban,
mikdzben a jellemz6en 2022 masodik negyedévében
elszdmolt, 2022. évi extraprofitadd meghatdrozd részét
mar nem tartalmazza.3° A profitabilitds emelkedésével az
intézmények jovedelmezGségi eloszldsa a magasabb

kategoriak felé tolddott el az elsé félév soran.

Az addzott noévekedését legnagyobb

mértékben a jegybankkal szembeni kiugréan magas

eredmény

kamateredmény tamogatta. A magyar bankrendszer netté
kamateredménye 1122 milliard forintot tett ki az els6
félévben, amelybdl 892 millidard forint volt az MNB-vel
szemben  elszdmolt3*  kamateredmény. A  nettd
kamateredmény igy 387 milliard forinttal bévilt 2023 els6
félévében 2022 elsé félévéhez képest, amely az MNB-vel
belili

kamateredmény 627 milliard forintos névekedésébdl és az

szembeni, mérlegen tételeken elért nettd
egyéb szektorokkal szembeni netté kamateredmény 240
millidrd forintos csokkenésébdl tev6dott 6ssze (55. dbra).
Az eredménycsokkentd tételek kozial a bankszektort

terhel6 addk 6sszesen 356 milliard forinttal rontottak a

30 A hitelintézetek hozzévetdlegesen kétharmada 2022 juniusdban szamolta el a teljes 2022. évi extraprofitadot.

31 Csak a jegybank hitelintézetekkel szembeni, mérlegen beliili tételeit figyelembe véve.
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56. dbra: A negyedéves kamatjévedelem dsszetevdinek

alakuldsa a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: Nem konszoliddlt adatok alapjan. Forras: MNB.
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profitot 2023 elsé felében, amely 86 milliard forinttal
nagyobb az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. Az
eredményt mérsékelte a  bankszektor mikodési
koltségeinek ndvekedése is, amelyet els6sorban a személyi
kiaddsok 59 millidrd

magyardazott, mig az egyéb igazgatasi koltségek 19 millidrd

jellegti forintos emelkedése
forinttal voltak magasabbak, mint 2022 elsé félévében. A
részben a kamateredményt, részben pedig az egyéb
eredményt csokkentd kamatstop-intézkedések becsléstink
szerint 2023 els6 félévében korilbeldl 112 millidrd forint
veszteséget okozhattak a hitelintézeti szektornak. 2023
els6 felében az értékvesztésképzés és -visszairas
kiilonbségébdl adddd nettd értékvesztés 182 milliard
forinttal volt alacsonyabb, mint az orosz és ukrdn
kitettségek

értékvesztésképzéssel jellemezhet§ 2022. év els6 hat

miatt kiugroan magas netto

hoénapjaban.

A netté kamatbevétel megugrasa nem fenntarthato
folyamatokhoz kotédik. Jelent8s, 844 milliard forint volt a
hiteleken elért 2023. els§ félévi kamatbevétel-tobblet
2022 els6 félévéhez

betétallomany kamatbevétele 670 milliard forinttal

képest, mig az eszkdzoldali
emelkedett a jegybanki betétallomany historikusan magas
kamatszintjének koszonhet6en (56. &bra). 2023 elsé
félévében azonban a forrdsoldali  betétdllomany
kamatraforditasai is jelent6sen, 833 millidrd forinttal
novekedtek a megel6z8 év els6 félévéhez képest. Ezzel
szemben 2023 masodik negyedévében mar csokkent a
kamatjovedelem negyedéves Osszevetésben, amit
elsésorban az MNB-vel szembeni bevételek mérséklédése
magyardz, 6sszhangban az irdnyadd kamatldb mdjus 6ta
Ota

csokkenésével és

2,5

tarté az aprilis bevezetett,

tartalékalap szazalékdra  alkalmazott  zéré

kamatfizetéssel. Figyelembe  véve az  aktudlis
makrogazdasdgi kornyezetet, lefelé mutatd kockazatok
lathatok a jovedelmezdségben kozéptavon. A visszafogott
hitelkereslet és a mérsékl6d6 kamatkornyezet melletti
alacsony hitelkihelyezési volumenek azt eredményezhetik,
hogy a piaci hitelezés kamatjovedelme nem lesz képes
ellenstlyozni a jegybanknal elhelyezett likviditason elért
igy a
varhatéan a jelenleginél alacsonyabb szinten alakulhat.

kamatbevétel mérséklGdését, jovedelmez&ség
Ugyanakkor az idén meghirdetett szabalyozas szerint a
bankok extraprofitadd-kiadasukat (legfeljebb 50
szazalékig) csokkenthetik a 2024-ben

allampapir allomanyuk fliggvényében, ami mérsékelheti a

az
megnovelt
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jovedelmez8ségiik visszaesését jovére.>? A
kamatjovedelem noévekedésének mértékét meghatarozo
tényez6ket nemzetkdzi és hazai szinten az 5. keretes
irasban mutatjuk be részletesen.

5. KERETES IRAS: A NOVEKVO KAMATIOVEDELEM FORRASAI NEMZETKOZI SZINTEN ES
MAGYARORSZAGON

Az elmult két év jegybanki kamatemeléseivel parhuzamosan a bankok netté kamatjévedelme rovid id6 alatt szamos
orszagban érdemben nétt, de annak mértékében és forrasaiban jelentds kiilonbségek vannak az egyes régidkban.
Ezeket a kulonbségeket a kamatemeléseken tul leginkabb a bankpiacok egyedi tulajdonsagai, példaul a
mérlegszerkezetbdl fakadd sajatossagok (kamatozas, lejarat) vagy az adott gazdasag derivativ piacanak fejlettsége
magyarazzak. Altalanossagban elmondhatd, hogy a bankok jellemz6en hosszu lejaraty hitelekkel és rovid forrasokkal
rendelkeznek, és az ebbdl szarmazo kilonbozetet (arazasi rést) a bankok igyekeznek csdkkenteni annak érdekében,
hogy minél nagyobb 6sszhang legyen a kamatbevételek és kamatkiaddsok alakuldsa k6zott. Ennek lehetséges maddjai
eszkozoldalon a valtozé kamatozasu és rovid lejaratu hitelek, forrasoldalon pedig a kamatvaltozast jobban, de id6ben
lassabban lekdvetd lekotott betétek ardnyanak novelése, mig mérlegen kivil a derivativak, példaul kamatcseretigyletek
alkalmazasa.

Nemzetkozi 6sszehasonlitasban a bankpiacok fejlettségi szintje szerint kiilonb6z6 sajatossagok figyelhet6k meg,
melyek a kamatjovedelem novekedésének mértékében is szerepet jatszottak az elmdlt években. Caballero és
szerz8tarsai (2023)3 szerint a fejlett és a feltdrekvé3t gazdasiagok bankrendszereiben eltéré mérlegdsszetétel és piaci
feltételek figyelhet6ek meg, amelyek hatast gyakoroltak a kamateredmény névekedésének mértékére. A feltorekvd
orszagokban a netté kamatjovedelem érdemben nagyobb bdéviilést produkalt, és 2022-ben tipikusan a teljes
jévedelem?® 65 szézalékat adta, mig a fejlett gazdasagokban a medidn 55 szazalék volt (Magyarorszdgon 69 szazalék).
Ez Osszefligg azzal, hogy a feltorekvé régidkban magasabb a vallalati hitelek ardnya, amelyek nagyobb ardnyban
tartalmaznak valtozo kamatozasu hiteleket, szemben a lakossagi portféliokkal, amelyek jellemz&en hosszabban fixalt
kamatozasu hitelekkel rendelkeznek. A valtozé kamatozas mellett a hitelek rovidebb lejarata is jellemzébb a feltorekvd
gazdasagokban. 2014-2022 kozott az egy évnél rovidebb lejaratu hitelek aranya a fejlett piacokon mindossze 20-25
szazalék kozott mozgott, az azsiai és latin-amerikai térségben a 40-45 szdzalékos savban ingadozott, mig a tobbi
feltorekvé gazdasagban (beleértve a kozép-kelet-eurdpai régiot) 30-40 szazalék kozott alakult. Tehat a feltérekvé
orszagokban a bankok jelent6s része a rovid lejarat és a valtozé kamatozas felé terelte a hiteleket annak érdekében,
hogy csokkentsék a lejarati eltérést, és igy a kamatkornyezet emelkedésének hatasa gyorsabb tGtemben realizalodjon
a kamatjovedelemben. Emellett a feltorekvé gazdasagokban a lekotott betétek ardnya historikusan magasabb szinten
alakult, mint a fejlett piacokon, és ez az arany a 2021-ben indulé kamatemelések hatdsara Ujra névekedésnek indult a
korabbi évek csokkenése utan. 2022-ben a fejlett piacokon a lekotott betétek median ardnya alig haladta meg a 10
szazalékot, mikdzben az azsiai feltorekvd gazdasagokban 35 szazalékot tett ki, a tobbi feltérekvé orszagban pedig 20-
30 szazalék kozott alakult. A lekotott betéteknek fontos szerepe van, egyrészt, mert esetiikben alacsonyabb az id6 el6tti
visszavaltas kockazata egy varatlan betétkidaramlds okozta pénziigyi sokk esetén, mdsrészt a hosszabb lekotott

betétekkel a bankok csokkenthetik a lejarati eltérésbdl fakadd kamatkockdzatot. A feltorekv6 piacok egy részén

32 A 2023. majus 31-én kihirdetett szabdlyozds szerint ha a bank allampapirjainak 2023. januar 1. és aprilis 30. k6z6tti napi atlagos allomanyahoz
nézve a 2024. januar 1. és november 30. koz6tti id6szak napi dtlagos dllomanya béviil, novekményének 10 szazaléka, de legfeljebb a 2024-es extra-
profitadé fele levonhaté az adé mértékébdl.

33 Caballero, J.-Maurin, A—Wooldridge, P.—Xia, D. (2023): Interest rate risk management by EME banks. BIS Quarterly Review, September 2023, 49—
61. oldal.

34 A mintaban 20 fejlett és 23 fejl6dé orszag szerepel.

35 Nettd kamatjovedelem és nem kamat jellegl jovedelem Gsszesen, beleértve a dij- és jutalékegyenleget és a pénzligyi miiveletek eredményt.
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azonban korlatozottak a lehetGségek a lejarati
eltérés derivativ piacon torténé fedezésére:
mig a fejlett piacokon dtlagosan kozel 7
szazalékot tett ki a derivativak bruttd piaci
értéke eszkdzaranyosan, addig az azsiai és latin-
amerikai térségben a median érték a 0,5
szazalékot sem érte el, a tobbi feltorekvd
orszagban (beleértve a kozép-kelet-eurdpai
régiot) pedig valamivel 1 szazalék alatt volt.

Az eurdpai gazdasagokat vizsgalva a valtozo
kamatozasu hitelek aranya donté szerepet
jatszik a bankok netté kamatmarzsanak

Netto kamatjovedelem vdltozds a 2022. 11.—2023. I. és

novekedésében. Az EKB 2023. majusi Pénzigyi
stabilitasi jelentése®® szerint a kamatemelések
hatasara az eszkozokbdl — kiemelten a valtozo

kamatozasu hitelekbdl - szarmazd
kamatbevétel jelent6sen nétt az eurdpai

is nagyobb volt.

Magyarorszagon europai viszonylatban is

kiugréan netté kamatjovedelem-

névekedés ment végbe, ennek hatterében

magas

azonban a nemzetkozileg megfigyelt tényezék
helyett egyéb orszagspecifikus okok alltak.
Mas unios orszagokkal és a feltérekvé piacokkal
Osszehasonlitva Magyarorszagon nem magas a
valtozd kamatozdsu hitelek aranya, amely a
vallalati és lakossagi hitelportféliot egyitt
nézve 2022-ben 39 szazalékon, mig 2023 elsé
félév végén mindossze 35 szdzalékot tett ki.
Tovabba a 2021-ben és 2022-ben bevezetett
kamatstop-intézkedések

is korlatoztak a

Netté kamateredmény/Mérlegféésszeg ardny vdltozdsa

valtozé hitelkamatok begy(rizését a banki
jovedelembe, ami a teljes hiteldllomany kozel
10 szdzalékdt érintette 2023 elsé felében.
Magyarorszagon a 2022. januar és 2023. junius
kozotti
dontéen a nemzetkozi Gsszehasonlitdsban is

id6szakban a jovedelmez@séget
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Netto kamatjévedelem vdltozdsa éves alapon és a vdltozo
kamatozdsu hitelek ardnya az eurozéna orszdgaiban
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Viltozo kamatozdsu hitelek ardnya a teljes vdllalati és lakossdgi
portfolion beliil 2022. év végén** (%)

Megjegyzés: *A 2022. Il. és 2023. |. negyedév koz6tti aggregdlt netté kamatjévedelem vdltozdsdt vizsgdltuk az
egy évvel kordbbi (2021. 11.-2022. I.) idészak bsszegéhez képest.**Finnorszdgra és Horvdtorszdgra nem dllt
rendelkezésre 2022. decemberi adat, igy a 2023. janudri dllapot értékét haszndltuk fel. A piros szaggatott vonal
a két vdltozo kozti linedri trend alakuldsdt ragadja meg. Forrds: EKB.

piacon, a kiadasi oldalon viszont a betéti kamatkiadasok ennél mérsékeltebb Gtemben emelkedtek. Ennek egyik oka,
hogy az eurézéndban a haztartdsi és a vallalati szektorban is jelentésen emelkedett a kevésbé kamatérzékeny latra
sz0l6 betétek ardnya 2008 6ta, ami mérsékelte a bankok kamatkiadasait. Fontos, hogy a 2022-es emelkedd inflacio és
a kedvezétlen makrogazdasagi kornyezet kovetkeztében a hitelezés is lassult, igy a volumenhatas szinte minden
orszaghban mérsékelt volt (néhol negativ), mig a marzs hozzajaruldsanak mértéke donté jelentGséglivé valt a banki
kamatjovedelem alakuldsa szempontjabol. Az eurozéna 17 orszagat vizsgdlva a 2022. masodik negyedévtél kezd6d6
négy negyedéves periddusra vonatkozéan elmondhatd, hogy az egy évvel korabbiid6szakhoz képest atlagosan azokban

a tagallamokban volt az elért netté kamatjovedelem névekedése magasabb, ahol a valtozd kamatozasu hitelek aranya

Az eszkdzardnyos kamatjovedelem és az MINB betétek likvid eszk6zardnyos ratdk
dsszehasonlitdsa hét hazai bankra 2021. junius és 2023. junius k6z6tt
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Megjegyzés: Az egyik intézmény esetén a pénziigyi derivativdk kamatkiaddsainak egyszeri kiugro értéket
korrigdltuk a netté kamateredményben (2023. juniusra vonatkozdéan), mivel a csoportszintd szdmviteli
politika vdltozdsa miatt jelentds igyleti kamatdllomdny keriilt Gt a kereskedési eredménybdl a
kamatrdforditdsba, ami torzitja a kamateredmény trendszerii alappdlydjat. Forrds: MINB.

36 Eurdpai K6zponti Bank (2023): Financial Stability Review, May 2023, 58-61. o.
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kimagaslo, 64 szazalékos kamatjovedelem-novekedés tdmogatta, de ehhez els6sorban a jegybanknal kicsapddd
forintlikviditason szerzett kamatbevételek jarultak hozza. 2022-ben a nettd kamatjovedelem el6z6 évhez képest
mérhetd 675 milliard forintos boéviilését a jegybanki nettd kamateredmény novekedése 779 millidrd forinttal, mig 2023
elsé felében a 2022 elsé felében elért nettd kamatbevételhez képesti 387 millidrdos névekményt 627 milliard forinttal
tdmogatta, mikdzben az egyéb szektorokkal szembeni kamatjovedelem mindkét id&szakban csékkent az el6z6
periodushoz képest. A kamatjovedelem jelent6s heterogenitast mutat a hazai szerepl6k kozott, aminek egyik f6 oka a
likvid eszkdzok eltérd szerkezete: hét hazai nagybank, valamint a bankszektor egészének adatai alapjan azon
intézmények esetében emelkedett érdemben a netté kamatjovedelem eszkozaranyosan, amelyeknél a likvid eszk6zok
nagyobb hanyadat tették ki az MNB betétek.

Osszességében elmondhaté, hogy a névekvé kamatjovedelem forrasa eltéré volt az egyes orszagokban. A legtobb
bankrendszer esetében a valtozé kamatozasu hitelek aranya volt a meghataroz6. Magyarorszagon azonban a fix
kamatozasu hitelek magas aranya, illetve a kamatstop intézkedések korlatoztak a valtozo kamatozasu hitelek
szerepét a banki jovedelmezdség javulasaban. A hazai bankok esetében elsGsorban a jegybanknal tartott
instrumentumok utdn kapott kamatbevétel volt meghatarozé a profitabilitas javulasa szempontjabol. Emellett a
bankpiac magas likviditasa miatt alacsony a betéti verseny, ami a betéti kamatok visszafogottabb novekedését
eredményezte, tovabb novelve ezzel a hazai bankrendszer jovedelmezGségét.

57. dbra: IFRS szamvitel szerinti portfolio-dtértékelédést 2023 elsé felében a pénziigyi miiveletek eredménye
tartalmazo pénziigyi miiveletek eredménye és ésszetevéi  pozitivan  jarult hozza a bankrendszer nettd

400 MrdFt MrdFt oo eredményéhez. A pénziigyi miveletek eredményének
300 0 egyenlege 2023. junius végén 46 milliard forintot tett ki,
200 a0 amelybdl 66 milliard forint nyereség a masodik
100 20 negyedévben keletkezett az elsé negyedévi veszteség
0 utan. Ehhez hasonlé tobblet wutoljara 2022 elsé

20 negyedévében fordult el6 (57. dbra). Az eredménnyel

0
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-200 40 szemben valds értéken nyilvantartott (FVTPL), nem

-300 r 60 kereskedési célu Ugyletek atértékel6dése kategoria, amely
400 A 80 nagyrészt a babavard hitelek 3tértékel8dését’’
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tartalmazza, pozitivan jarult hozzd a pénzigyi mdveletek

CIEgyéb hatdsokbdl eredd atértékelédés  EMMArfolyam-kulonbozet eredményéhez, idén az elsg félévben 175 milliard forinttal

EmEredm. szembeni, nem keresk. eszk. és kot. = Kereskedési célu eszk. és kot.

volt nagyobb 2022 elsé félévéhez képest, ezzel a 2023 els6

I Egyéb atfogd jov. szemben ért. eszk. ~@-Pénzigyi mlveletek nettd eredm. (j.s.)

Megjegyzés: Nem konszolidalt adatok alapjan. Forras: MNB. félévi eredmény 21 szazalékat tette ki. Emellett az

arfolyam-kllénbozet nettd hatasa 2022 elsé feléhez
képest érdemben, 272 millidrd forinttal nétt és szintén
javitotta az egyenleget. A kereskedési céllal tartott
instrumentumok nettd értékvdltozdsa 2022 utolsé
negyedévéhez hasonldéan 2023 els6 félévében ismét
rontotta a pénzigyi miveletek eredményét, és mintegy
535 millidrd forinttal volt alacsonyabb 2022 elsé feléhez
képest. 2023 elsé félévében az egyéb atfogd jovedelemmel
szemben értékélt (FVOCI) kotvényallomany atértékelGdése
71 milliard forinttal novelte a bankrendszer sajat tokéjét.

Az elsé félévben a nettdé értékvesztésképzés jelentGsen
alacsonyabb volt, mint tavaly. 2023 elsé félévében 40

37 A valdsan értékelt lakossagi hitelekrél bévebben Iasd Gulyds Eva — Ratky Marton Miklds (2023): Valdsan értékelt lakosségi hitelek: Az IFRS-ek
kovetése, vagy félreértelmezése? Hitelintézeti Szemle, 22. évfolyam 1. szdm, 2023. marcius, 78-104. o.
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58. dbra: A hitelintézetek megoszldsa az eszk6zardnyos

netto értékvesztésképzés szerint
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Megjegyzés: Mérlegféosszeg-alapi megoszlas. A z6ld kategdridk
nettd értékvesztés-visszairast, a piros kategéridk pedig nettd

értékvesztésképzést jelentenek. Forras: MNB.

59. dbra: A hitelintézeti szektor 12-havi eszkézardnyos

eredménytételeinek alakuldsa
% %

x

10 68 5,0
9 4,5
8 4,0
7 3,5
6 3,0
5 - 2,5
4 - 2,0
3 - 1,5
2 - 1,0
1 - 0,5
0 0,0
-1 -0,5
-2 -1,0
-3 -1,5
-4 -2,0
-5 - -2,5
-6 - -3,0
-7 -3,5

[IKamatjovedelem

[JO0sztalék

B Ertékvesztés és céltartalék

[CIEgyéb eredmény
Kéltség/bevétel (jobb skéla)

B Jutalék- és dijeredmény
B M(ikodési koltségek
[CIBankado*

-0-ROA

Megjegyzés: Nem konszolidalt adatok alapjan. A bankad6* oszlopban
a pénzigyi szervezetek kilonaddja (,,normal” bankadd), valamint az
extraprofitadd egylittesen szerepel. Forras: MNB.
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millidrd forint nettd értékvesztésképzés tortént, szemben
az el6z6 év azonos id8szaki — nagyrészt az orosz-ukran
konfliktushoz kothet6 — 223 millidrd forinttal. Miutdn az
els6 negyedévben visszairds tortént, a masodik
negyedéves nettd értékvesztésképzés eszkdzaranyosan
0,07 szazalékot tett ki, amely azonban elmarad 2020
negyedéveinek atlagatdl (58. abra). Az értékvesztést képzé
intézmények mérlegfé0sszeg-alapu aranya 82 szdazalék
volt, ami enyhén meghaladja a 2022. negyedik negyedévi
értéket. A bizonytalan gazdasagi kornyezet az ugyfelek
igy
el6retekintve az értékvesztés még novekedhet, elssorban

hitelképességének romlasat eredményezheti,

a vdllalati szegmensben.

A kamatjovedelem novekedésének koszénhetben
jelentGsen javult az eszk6zaranyos eredmény 2023-ban. A
12-havi goérdilé eszkozardnyos eredmény (RoA) 2022
decemberében 0,7 szazalék volt, ami 2023 els§ félévének
végére jelentGsen emelkedve 1,3 szazalékra nétt (59.
adbra). A mutaté érdemi novekedéséhez legnagyobb
mértékben a nettd kamateredmény emelkedése jarult
hozza, eszkdzaranyosan 40 bazisponttal javitva azt. Ezzel
szemben az extraprofitadd 8 bazispontos eszkdzaranyos
emelkedése mérsékelte a leginkdbb a RoA-t. A korabbi
években megfigyelhet6  volt az  eszkoz-  és
jovedelemaranyos koltségek érdemi csokkenése, ezt az
el6bbinél a mérlegbdviilés hatdsa, mig az utdbbi esetben a
kiugréan magas kamatjovedelem magyardzta. igy a 12-havi
gordulé eszkdzaranyos miikodési koltség 2023. elsé félév
végén 1,61 szazalék, a jovedelemaranyos mikodési koltség
pedig 41 szazalék volt. Ugyanakkor a hiteldllomany
aranydban a mdkodési koltségek tartésan emelkedtek
2019 6ta, 6,2 szazalékrdl 8,7 szazalékra. Osszességében
elmondhatd, hogy unids Osszevetésben tovabbra is a
magyar bankok koltséghatékonysagi mutatdja az egyik

legalacsonyabb.

6.2. Kimagaslé jovedelmezdség mellett
megfontolt osztalékkifizetési politika
sziikséges

A bankrendszer tovabbra is erés
tanuskodik. A bankszektor

konszolidalt t&kemegfelelési mutatéja (TMM) az els6

tékehelyzete
sokkellenallo-képességral

negyedéves enyhe mérséklgdést kovetben ujra a 2022.
végi szinten, 18,8 szazalékon allt 2023. junius végén (60.
adbra). A CET1 rata 16,3 szazalékot tett ki. Auditalas
hidnydban az eredménybe még be nem szamithato profit
potencialisan mintegy 0,9 szazalékponttal javithatja a
TMM értékét, viszont ez a profit a bankok osztalékfizetési



JOVEDELMEZOSEG ES TOKEHELYZET: KIUGROAN MAGAS, AM NEM FENNTARTHATO JOVEDELMEZOSEG MEGFELELO

TOKEHELYZET MELLETT

60. dbra: A bankrendszer konszoliddlt t6kemegfelelése
és a teljes kockdzati kitettségérték

44 000
40 000
36 000
32000
28 000
24 000
20000
16 000
12 000
8 000

4000

ZZ1Az évkozi nyereség figyelembe nem vehetd része
T2

COAT1

EmEgyéb CET1 téke
EmEredménytartalék
—0-TREA (jobb skala)

Forras: MNB.

61. dbra: A bankok eloszldsa a teljes t6kekévetelmény
feletti szabad téke szerint
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=
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3% felett 6% - 8%
4% - 6% CI12% - 4%
0% - 2% Em0% alatt
-O-Szektor szintli szabad téke (jobb skala)

Megjegyzés: A teljes kitettségértékkel sulyozva. A szabad téke
tartalmazza a teljes évkozi vagy év végi nyereséget is. I1.* a kombinalt
t6kepuffer jelenleg ismert 2024-ben érvényes szintjével szdmolva. A
kategoridk a teljes t6kekovetelmény feletti szavatold t6ke szintjét
jelolik a teljes kockazati kitettségérték aranyaban. Forras: MNB.

terveinek ismeretében nem fogja teljes egészében a
szektor t6kehelyzetét er@siteni. 2023 els6 félévében a
szavatolé téke 5,9 szazalékkal, mig a teljes kockazati

kitettségérték (TREA) 6,4 szazalékkal bdévilt. A TREA

béviilésének 90 szazaléka a hitelkockazati
kitettségértékhez, ezen belll a vallalkozasokhoz, illetve az
ingatlanra bejegyzett zalogjoggal fedezett

kitettségértékekhez volt kothet6. A szavatold téke

emelkedését szektorszinten

Py

leginkdbb az el6z6 évek

eredménytartaléka és a Tier 2 t6ke novekedése
magyardazza.
A  TREA-aranyos szabad toke a névekvo

pufferkovetelmények ellenére is csak mérsékelten
csokkent a félév soran. A bankszektor évkozi eredményt
nem tartalmazé szabad t6kéje TREA-ardnyosan — a
40
bazispontos féléves csdkkenést kovetden 4,6 szazalékot,
nomindlisan pedig 1744 milliard forintot tett ki 2023

masodik negyedévének végén. Junius végén a teljes, nem

novekvé pufferkovetelmények ellenére enyhe -

auditalt eredménnyel TREA-alapon a bankrendszer 92
szazalékanak lenne 4 szadzalékot meghaladé szabad
puffere, ami jelentés emelkedés a marcius végi 29
szazalékos aranyhoz képest (61. abra). Utdbbi alacsony
részaranyt egyrészt az magyardzza, hogy a t6kefenntartasi
(CcoB) 50 (1,25
felhaszndlhatdsaga 2022 végéig volt érvényben, masrészt a

puffer szazalékos szazalék)
rendszerszinten jelentds intézmények (O-Sll) tékepuffere is
duplajara emelkedett az érintett 7 intézmény esetében.
El6bbi 468 millidrd forinttal, utébbi pedig 138 millidrd
forinttal csokkentette a szabad t6kepuffert. A 2024. januar
1-t6l teljes mértékben éleseds, a szavatold t6kére és a
leirhatd vagy atalakithatd kotelezettségekre vonatkozd
minimumkovetelmény (MREL) jelent6s forrdsbevonasi
igényt tdmaszt az érintett intézményekkel szemben 2023-
ban.3® Utébbin feliil a 2024-ben teljesen visszaépiil6 O-SII,
(CCyB)  2024.
rendszerkockazati tékepuffer

az anticiklikus  t6kepuffer jaliusi
aktivaloddasa,®® illetve a
(SyRB) preventiv jellegli Ujraaktivalasa is felkészilést
igényel a bankok részérél. Az O-SIl és a CCyB 2024-ben
érvényes szintjével szamolva 2023 elsé félévének végén a
is 2
szazalékot, 32 szazalékanak pedig 4 szazalékot meghalado

bankrendszer 100 szazalékanak lenne tovabbra

382024. janudr 1-t6l az érintett intézményeknek teljesen egészében meg kell felelnitik a rajuk vonatkozé MREL-kévetelményeknek. Utdbbi teljesité-
séhez a bankoknak 2023 oktdberét kdvetGen még tovabbi 410 millidrd forint MREL-képes forrast kell kibocsataniuk 2024. januar 1-jéig. Az MREL-
kovetelmények szamitdsanak alapelveirdl, illetve a sziikséges alkalmazkodds mértékérdl részletesen lasd a 2023. évi Makroprudencialis jelentést.

39 Az elmult id8szakban érdemben csdkkend hazai ciklikus pénziigyi rendszerkockazatok miatt az MNB az anticiklikus t6kepuffer egy évvel térténtd

eltoldsa mellett dontott.
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62. dbra: A bankrendszer GDP-ardnyos szabad tékéjének

alakuldsa

GDP
szazalékaban

GDP
szazalékaban
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1,0 4 NEM véve, a 2024-es évre bejelentett [
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—Tékekovetelmény feletti szabad tSke
Forras: MNB.

63. dbra: A teljes kitettségérték eloszldsa az
intézmények tékedttételi ratdja szerint
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Em10% felett

6% - 8%

3% - 4%

-O-Szektor szintl tékeattételi rata (j.s.)

8% - 10%
4% - 6%
3% alatt

Megjegyzés: Az alapvet6 téke teljes mértékben bevezetett fogalma
alapjan. A kategéridk a t6keattételi rata —vagyis a T1 t6ke és a mutatd
szamitasdhoz hasznalt teljes kitettségérték aranyanak — szintjét
jelolik. 2020 harmadik negyedévére vonatkozéan szamszer(en,
illetve kitettség-alapon rendre a bankok csupdn 75 és 84 szazalékdra

érhet6 el adat. Forras: MNB.
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El6retekintve  a
tovabbi,
veszteséggel jard kormanyzati intézkedések esetleges
hitelkockazatok
emelkedése miatti potldlagos értékvesztésképzés.

szabad  puffere. t6kehelyzetet

kedvez6tlenll érintheti a bankok szdmara

bevezetése, illetve a potencidlis

A GDP-aranyos szabad t6ke szintjének jév6beni
fenntartasahoz megfontolt osztalékkifizetési politika
sziikséges. A bankrendszer 2023 els6 félévében

kiemelkedé profitot ért el, amelyhez jelent6sen hozzajarult
a jegybanki betéteken elért kamateredmény. A jelenlegi
csokkené  hozamkdrnyezetben a  kamatjovedelem
mérséklédése varhatd, ami a hitelkockdzatok esetleges
névekedésével

parhuzamosan a tartalékképzés

fontossagdra hivja fel a figyelmet. A  profit
visszaforgatdsanak sziikségességét huzza ala tovabba az is,
hogy az osztalékfizetési korlatozas kivezetése dta csokkend
GDP-aranyos szabad téke fenntartdsdhoz a 2024-ben
névekvé  pufferkovetelményeket  és

az  egyes

hitelprogramokhoz kapcsolédé allami viszontgarancia
t6kekovetelmény-enyhité hatdsanak varhatd csokkenését
is figyelembe véve megfontolt osztalékkifizetési politika
szlikséges (62. dbra). Utdbbi azért is meghatarozo, mivel a
szolvencia stresszteszt alappdlyds eredményei szerint van
olyan bank, amely a szokdsos osztalékfizetési magatartas
fenntartdsa mellett 2025-ben mdar megsértené a ra
vonatkozdan elGirt t6kekovetelmény-szintet. Ezen felll a
hitelezési aktivitds novelése kulcsfontossdgl a jov6beni
jovedelmezéség és a hiteldllomany redlértékének
fenntartdsa miatt, melyhez kozéptavon szintén nagyobb

nominalis t6keszintre van sziikség.

A hitelintézetek a  t6keattételi
szektorszinten és egyedileg is megfelelé puffer mellett

kovetelményt

teljesitik. 2021. juniustél a bankok szamara kotelezd
érvénylvé valt a 3 szazalékos t6keattételi kovetelménynek

A hitelintézeti
féléves

valé megfelelés. szektor t6keattételi
(LR) 8,2
szazalékot tett ki 2023. junius végén (63. abra). A mutatd

mutatodja Osszevetésben stagnalt,
valtozatlansagat a teljes kitettségérték (nevezd) és az
alapvetd téke (szamlald) ezen idGszak alatt bekovetkezett
egyarant 6 szazalékos névekedése eredményezte. Egyedi
szinten tovabbra is minden intézmény megfelelt az elGirt
kovetelményszintnek. 2023 elsé félévének végén a mutatd
— kitettség alapon vizsgdlva — az 0Osszes hitelintézet
esetében meghaladta a 4 szazalékot, a szektor
szereplGinek 98 szazalékanal pedig a 6 szazalékos szintet is

felulmdlta.



PIACI ES BANKI LIKVIDITAS: A BETETKIARAMLAS LIKVIDITASI HATASAT A JEGYBANKI KAMATFIZETESEK ELLENSULYOZZAK

7. Piaci és banki likviditas: a betétkiaramlas
likviditasi hatasat a jegybanki
kamatfizetések ellensulyozzak

A monetdris kondiciok elindulé normalizdcidja kévetkeztében csékkentek a révid hozamok, mig a hosszu hozamok a
stabilizalodd dltaldnos befektetési hangulattal, illetve az infldcids vdrakozdsok csékkenésével pdrhuzamosan
meérséklédtek. A likviditds szintjét tovabbra is elsGsorban a betétdllomdny enyhe csékkenése és a jegybanki
instrumentumokra fizetett kamatok likviditdsbévité hatdsa alakitja. A bankrendszer likviditdsi tartaléka a hdztartdsok
és nem-banki pénziigyi intézmények betétkiaramldsai ellenére is béséges. A bankrendszer a betétdllomdnyt és a
kilfoldi forrasokat érinté jelentds vdltozdsok ellenére is stabil, tovabbd kiegyensulyozott szerkezet( finanszirozdssal
mlikédik mind a makroprudencidlis szabdlyok, mind az egyéb relevdns kockdzati indikatorok alapjdn, amely a béséges
likviditdssal egyiitt biztositja a megfeleld sokkellendllo-képességet és a hitelezési kapacitdst is.

7.1. Az év elsé felében a hosszi, majd a rovid
hozamok is mérséklédtek

64. Gbra: A révid hozamok és az alapkamat alakuldsa A monetaris kondiciok normalizaciéja kovetkeztében
30 % % 4, Mmérséklddtek a révid hozamok. A pénzpiaci stabilitas

________ biztositdsa érdekében bevezetett egynapos betéti
21 ' E “ gyorstender  kamatanak  dévatos és  fokozatos

18 | ! - I 18 csokkentésének, majd az eszkdz kivezetésének hatdsara
r= 1= altalanos és jelents mértékli mérséklédés ment véghe a
1= rovid hozamokban 2023. majus 6ta. A bankkozi fedezetlen
67 I & pénzpiacon a HUFONIA 12,2 szazalékon, a 3 hénapos
‘ BUBOR pedig 11,4 szazalékon allt 2023. oktdber végén (64.
£ abra). A kockazati megitélésben bekovetkez6 tartds javulas
eredményeként az egynapos betéti gyorstender
——3 hénapos BUBOR ——O/N kamat kamatanak és az alapkamatnak az Osszezarasaval a
— = O/N kamatfolyosé - alsé = = O/N kamatfolyosé - felsé . . ) A
-=- Alapkamat monetdris politika Uj szakaszba [épett, ami lehet&séget
Forras: AKK, MNB. teremtett a megvéltozott kornyezethez illeszkedd

egyszer(bb eszkoztar kialakitasara.

2022. jan.

szept.

okt

nov.

dec

2023. jan.
febr. |

65. dbra: Az MINB effektiv kamatdnak és az dllampapir
" hozamoknak az alakuldsa " Az MNB intézkedéseinek, az inflaciéos varakozasok

20 %0 csbkkenésének és a befektet6i hangulat javuldsanak
koszonhetéen Osszességében csokkentek a hosszu
hozamok. 2023. mdjusban az inflacids kilatasok és a folyd
fizetési mérleg egyenlegének javulasa, valamint a kedvezd
globalis befektet6i hangulat kdvetkeztében stabilizalédtak
a hazai pénzpiaci folyamatok. A dezinflacids folyamatok
mellett a piaci fesziiltségek enyhiilése és hazank kockazati
megitélésének javulasa kovetkeztében az MNB majusi
kamatdonté tlésén elkezdte a kamatkondiciok dvatos és
fokozatos normalizaldsat, amelynek kovetkeztében
—TT irénya(:ﬁ camat 3 hénapos DK csokkentek a bankkozi- és allampapir-piaci hozamok is (65.

5 éves dllamkétvény —10 éves &llamkotvény abra). Az MNB majusban az effektiv jegybanki kamat

Megjegyzés: Forint dllampapirok hozamai alapjan. Forras: Bloomberg. csokkentésével kezdte meg a kamatkornyezet

2022. jan.
2022. marc.
2022. mdj.
2022. jul.
022. szept. 1
2022. nov.
2023. jan. 1
2023. marc.
2023. méj.
2023. jul.
2023. szept. |
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66. dbra: Az 5 éves forint dllampapirhozam felbontdsa

bazispont bazispont

1600 1600
1400 1400
1200 1200

1000 1000

800 800
600 600
400 400

200

N 0 O 94 N M ST ;N W N 00O o9 Nm
O O O d d od o9 d od od 93 d o4 d o N
o O O O O O O O O O O O O O o o
PR S I S T > B s O I I > I O o T o I S I o T I S I I

mm Arfolyamkockazat és egyéb tényez6k mmHitelkockazati prémium
mm Likviditdsi prémium mm Kockazatmentes hozam
5 éves hozam

Forras: Refinitiv, MNB.

67. abra: A vdllalati és a hdztartdsi betétek évenkénti
kumuldlt tranzakcios névekedése devizdlis bontdsban
Mrd Ft %

5000 42
4000 36
3000 30

2000 24

1000 18

0 12

-1 000

-2 000

2023.jan.

I Haztartas deviza
mEmVallalat deviza
Villalat devizabetét arany (jobb skala)

EmHaztartas forint
mmVillalat forint
—e—Hdztartds devizabetét arany (jobb skdla)

Forras: MNB.
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normalizalasat. Az ezt kdvet6 5 hénapban az 5 és 10 éves
50-140 bazisponttal
csokkentek. A folyamatos mérséklédés Gtemét a fejlett

allampapirhozamok  mintegy
piacokon szeptemberben elindulé hozamemelkedés torte
meg, ennek ellenére 2023. novemberig 7,2 és 7,3 szazalék
kozelébe sillyedtek a hazai hosszu lejaratu allampapir-
hozamok. Emellett a német és a lengyel 10 éves hozamhoz
mért magyar feldr is mérséklédott, rendre 100, illetve 25

bazisponttal. A hosszi hozamokban megfigyelhet6
kedvez8 tendencidk az Egyesiilt Allamok

addsbesorolasanak lemingsitése, a kinai gazdasag lassulasa
és egyéb kedvezétlen hirek ellenére is kitartottak az elmult
félév jelent6s részében. Ezt a tendencidt a fejlett
jegybankok tartésan magas kamatpalydra vonatkozé
szakitotta amelynek hatasai

kommunikacidja meg,

fokozatosan beépiiltek a piaci varakozasokba is.

A magyar hosszi hozamok csékkenése elsGsorban az
arfolyam- és inflaciés kockazat mérsékl6désének volt
koszonhet6. A fejlett jegybankok kamatemeléseinek
hatasdra tovdbb emelkedtek és az elmult néhany év
szintjéhez képest magasabb szinten maradtak a
kockdzatmentes hozamok, mig a hazai hitelkockazati
prémium stagnalt az elmdult félévben (66. abra). Ezzel
szemben az arfolyamkockazatot és az egyéb, koztik
inflaciés kockazatot megragadd komponens kozel 400
bazispontos mérséklGdésének is kdszonhetéen az 5 éves
allampapir tobb, mint 500
bazisponttal csokkent a 2022. oktdberi csucsok 6ta. Ebben
MNB 2022.

rendkivili intézkedései, amelyekkel sikerdlt stabilizalni a

hozama 0Osszességében

dont6 szerepet jatszottak az oktoberi

hazai pénzpiacot és csokkenteni az inflacios varakozasokat.

7.2. A betétkidaramlas ellenére is bGséges a
bankrendszer likviditasa

2022 eleje 6ta fokozatosan csokken a haztartasok és
vallalatok forintbetéteinek allomanya. 2022. januar 6ta a
haztartasok forintbetét-allomanya 1618 millidrd forinttal,
mig a vallalatoké 106 milliard forinttal csékkent tranzakcids
alapon (67. adbra), amely a lakossag esetében az id&szak
eleji dllomany 15 szazalékat jelenti. Mind a haztartasi, mind
a vallalati szektor esetében a forintbetét-kidramldssal
parhuzamosan nétt a devizabetétek allomanya, de 2023
eleje ota a forint arfolyamdnak stabilizalédasaval a
devizabetétek aranya a vallalatok esetében csokkenést,
mig a haztartasoknal stagnaldst mutat. A haztartasi betétek
lejarati szerkezete tovabbra is stabil, a latra sz6l6 betétek
aranya 2023 szeptemberében kozel 80 szazalék volt. Ennek
részben a lassu atarazédas az oka, a lekotott betétek
atlagos allomanyi kamata 2023. szeptemberben minddssze
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68. dbra: A nem-banki pénztigyi intézmények 4,2 szazalék volt. Ezzel szemben a vallalati betétek lejarati
bankrendszeri betétdllomdnya devizdlis bontdsban szerkezetében érdemi valtozast figyelhettlink meg, a latra
6000 TRt — Mrd Ft 6 000 sz0l6 betétek aranya 2023 szeptemberére 64 szazalékra
Kamatplafon | értékpapirhanyad csokkent az év eleji 71 szazalékrol.

5000 e 5000
A kormanyzati intézkedések hatasara csokkent nem-
4000 ‘ *9% panki pénziigyi intézmények betétllomanya. A
3000 3000 kamatplafon rendelet 2022. novemberi hatdlyba [épését
5000 ‘ o0 KOvetben 2023. szeptemberig 484 milliard forinttal
‘ ‘ csokkent a nem-banki pénzigyi intézmények
1000 1090 hankrendszeri betétallomanya (68. &bra). A betétek
o MEEERE AR RRRRTRaEY WREREERRSEENER. o kidramldsat a Kormany 2023. aprilis végén bejelentett
EE g _ag E §§ g _a‘g g §§ gié g Eé g= g rendelete is tdAmogatta, amely 2023. julius 1-t6l a kotvény-
g g 5 S , részvény- és vegyes alapok szdmdra elGirta, hogy
portfélidjukban az értékpapirok sllya legaldbb 60
Forras: MNB. szazalékot érjen el, és ezzel a nem banki pénziigyi

intézmények betétallomanyanak sszét Kilfoldi &
69. Gbra: A héztartdsok belféldi banki betét-, befektetési o Yo PEtetaiomanyanaic egy reszet Kultoldi s

jegy-, valamint dllampapir-tranzakcioinak és a hitel-
betét mutatonak az alakuldsa

magyar dllampapirokba terelte. 2023 juniusaban a
lakossdgi megtakaritasok nagyobb ardanya dramlott

1000 o MrdFt % 100 befektetésijegyekbe, tovabbd a kormanyzati intézkedések
300 L o5 kovetkeztében megvaldsuld alkalmazkodas
600 - L 90 befejez6désével parhuzamosan mar Ujbdl névekedésnek
400 - F 85 indult a nem-banki pénzigyi intézmények bankrendszeri
200 + r 80  betétallomanya, amely igy harom hdénap alatt augusztus
07 N D A r 75 végéig 311 millidrd forinttal bévilt. A nem-banki pénzigyi
200 74 NIV Aa, I 7% intézmények banki betétallomanya a teljes betétallomany
-400 A r 65 . . e . . e s 1z ;g
kozel 11 szazalékat tette ki a vizsgalt id6szak végén.
-600 60
SSE8FS2F e EEs8ES2E A hitel-betét mutaté ndvekedett, jovébeli alakulasa
NN oSSN88 s 8nagng8g, i4bél kulcsf 42 lakossagi
32§323N2838232§323N28 szempontjabo ulcsfontossagu a akossagi
~N ~N e e z Ve Vs
I Nem jelzalogjevél hitelintézeti kotvény O Allampapir megtakarltaSOk sszetételének alakulasa. A
W Befektetésijegyek W Betét maganszektor hitelintézeti betétallomanya mérséklédott,
A Hitel-betét mutatd (jobb skéla)
Forras: MNB. mikdzben a hiteldllomany lassulé Gtemben bar, de tovabb

novekedett, igy a bankrendszeri hitel-betét mutatd
emelkedett az elmult két évben (69. abra). A folyamat
valamelyest gyorsult is 2023 elsé harom negyedévében, és
a mutaté ezalatt 4,8 szazalékponttal novekedve 76
szazalékig emelkedett, de szintje tovabbra sem tekinthetd
magasnak. A hitel-betét mutato alakuldsa szempontjabdl a
lakossagi megtakaritasok kozotti atrendez6dés
kulcsfontossagu: 2023-ban szeptemberig a lakossagi
betétallomany mintegy 1000 millidrd forinttal csokkent,
mig a lakossagi befektetési jegyek, az dllampapir-allomany
és a hitelintézetek 4ltal kibocsatott, nem jelzaloglevél
kotvények 6sszesen 3800 milliard forinttal néttek. Ez arra
utal, hogy visszafogott Utemben, de folytatédott az
elvandorldas a magasabb hozamd pénziigyi termékek
iranyaba a hdztartasi szektorban. A lakossag allampapir-
keresletét és ezaltal a lakossagi bankbetétek allampapirba
torténd 4ataramldsat tobb kormanyzati intézkedés s
Osztonzi: egyrészt a Kormany lekotott betétekre vonatkozd
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70. dbra: A bankrendszer operativ likviditdsi
tartalékdanak felbontdsa
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Nostro FX mm Portfolio GAP

m Egyéb B Kotelez6 tartalékszamla

—OLT/Betétek (jobb skéla)

Megjegyzés: A portfolié gap a treasury miiveletek szerz6dés szerinti
nettd bearamlasait jeloli az adatszolgaltatas napjatdl szamitott 30
napon beliil a kdvetkez6 tartalommal: bankkozi hitelek és betétek, MNB
betét, repo, értékpapirok a sajat kibocsatasu kivételével, 5 millidrd
forint feletti betétek, szdrmaztatott (igyletek. Egyéb kategdridba
soroltuk: EKB képes fedezetek, sajat értékpapirok pénziramlasai. A
tartalékkotelezettséget a jegybank likvid eszkdzként veszi figyelembe.
2023. oktdber 1-t6l az MNB a tartalékszamla kotelez§ tartalék 6sszegén
fellli egyenlegére (tultartalékolas) a jegybanki alapkamatnak megfeleld
mértékl kamatot fizeti, ezzel ez az eszkodz veszi at az irdnyadd eszkoz
szerepét. Forrds: MNB.
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kamatplafon-rendelete, amelyet harmadik alkalommal
2023. december 31-ig hosszabbitottak meg, masrészt a
betétek kamatjovedelme utan 2023. jdlius 1-t6l fizetendd
szocidlis hozzajaruldsi add. A Kormany elGirta azt is, hogy a
hitelintézetek 2023 negyedik negyedévében kildjenek
edukacios figyelemfelhivdst a naluk betéttel rendelkezé
természetes személyek részére, amelyben az allampapiron
és a betéteken elérhet6 hozamok kiilonbségére is fel kell

hivniuk a betétesek figyelmét.

A bankrendszer likviditasi tartaléka a betétkidaramlasok
ellenére is magas. A bankrendszer operativ likviditasi
tartaléka (OLT) bdséges, 2023. oktéberben atlagosan
19100 milliard forintot tett ki, amely a maganszektor
betétallomanyanak 67 szazaléka (70. dbra). Az operativ
likviditasi tartalék szintje az év elsé hét hdnapjaban
stagndldst mutatott, mivel a betétkidramlds hatdsait a
kifizetett
ellensulyozta.
likviditasi

novekedés

kamatok
2023.
tartalékok bdvilé

jegybanki instrumentumokra

likviditasteremt6 hatasa
szeptembertél kezdve a

tendenciat mutatnak, a elsGsorban a
betétkiaramlas mérséklédése és az id6szak végi MREL
2023.

oktébertél az egynapos betéti gyorstender kivezetésre

kotvénykibocsatasok hatasara kovetkezett be.

kerilt, szerepét a mindenkori alapkamaton kamatozd
tartalékszamla vette at, melynek megfelel6éen az OLT
A Monetaris Tanacs 2023.
szeptemberi dontését kovetben az alapkamat lett ismét az

szerkezete is atalakult.
effektiv jegybanki kamat. A tartalékszamla oktdber 1-jétdl
a bankrendszeri likviditds sterilizacidjanak legf6bb eszkoze,
amely a bankok szamara korlatlanul rendelkezésre all, és
kamatozé részére a jegybank alapkamatot fizet. A
bankrendszer jegybanknal tartott likvideszkdz-allomanya
2023. aprilis és szeptember kdz6tt mintegy 900 millidrd
forinttal bévilt és 2023. szeptemberben atlagosan 13600
millidrd forintot tett ki.
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71. dbra: A likviditdsi és finanszirozdsi kockdzatokat
kezeld elSirdsoknak valé bankszektori megfelelés

Mutato

2023. szeptember 30.
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Megjegyzés: DMM — Devizafinanszirozds megfelelési mutaté, DEM —
Devizaegyensuly mutatd, BFM — Bankkézi finanszirozasi mutato, IMM —
Jelzéloghitel-finanszirozas megfelelési mutato, LCR — Likviditasfedezeti
mutatd, NSFR — Nettd stabil finanszirozasi rata. A kék téglalap szélei az
eloszlas also és felsd kvartilisét jelolik, a sotétkék vonal végei pedig az
eloszlas 10. és 90. percentilisét. LCR esetén jelzalogbankok és lakds-
takarékpénztarak adatok NSFR
jelzalogbankokkal és lakas-takarékpénztdrakkal egyiitt, solo adatok

nélkal, solo alapjan. esetén

alapjan. Forras: MNB.

7.3. A szabalyozoi elvarasokat meghalado
pufferek fenntartasanak elvarasa mellett a
finanszirozasi szerkezet alacsony
kockazatu

A bankrendszer likviditasi és finanszirozasi pozicidja
stabil, a finanszirozas mértéke és annak szerkezete
megfeleld. A szektorszint( likviditasfedezeti mutato (LCR)
a tavaly oktéberi — MNB-eszkoztar atalakitassal és az ahhoz
szintvaltasat

torténd alkalmazkoddassal 0Osszefliggd —

kovetben szerkezetében ugyan atrendezddott, de a
bankrendszert magas pufferek és javuld, stabilan magas
LCR-tobblet és béséges likviditas jellemzi. A novekvd
kamatkockazatokra és a nemzetkdzi cs6deseményekre is
reagdlva az MNB az LCR vonatkozasdban a rendelkezésre
allo bdséges likviditas tovabbi szabalyozéi megerdsitése
érdekében fellgyeleti hataskorében szigoritotta a 2.
pilléres betétkoncentracios tobbletkdvetelményt és a
banki

kévetelményeket (b8vebben 13sd a 6. keretes irdsban).® A

likviditdsmenedzsmentre vonatkozé
bankok hosszu tavu stabil finanszirozasat megkdvetel EU-
szinti nettd stabil forrasellatottsagi rata (NSFR) 100
szazalékos elvart szintjét a bankok alapvet&en stabilan, 130
szazalék koruli szektordtlaggal teljesitik (71. &bra). A
bankrendszer mérlegen beliili devizaforras-tobblete lassu
novekedést mutat, de a devizaegyensuly mutaté (DEM)
szektoralis datlaga még bdéven a szabalyozas altal
megengedett kereteken belll van, tidvol a kockazatot
jelent6 -30 szazalékos also limitt6l. Az elmult id6szakban a
(DMM)

bankszektori atlagos szintjének javulasaban egyértelmien

devizafinanszirozas megfelelési mutato
az éven tuli devizaforrasok novekedése jatszott szerepet. A
kockazatosabbnak tekintett pénziigyi vallalati forrasokra
vald szektorszint(i rautaltsdg és az azt korlatozé bankkozi
finanszirozasi mutaté (BFM) 2023 elsé félévében is
alacsonyan, b6ven a szabdlyozéi maximum alatt alakult. A
(IMM)
kévetelményt a bankszektor érdemi és névekvé pufferrel

jelzaloghitel-finanszirozds megfelelési mutato
teljesiti, a kedvezdtlen piaci kondicidk kozétt a piaci
szerepl6k jelent6s forrasmegujitasi kotelezettségének

teljesitését az MNB szabalyozdsmddositasai is segitik.*

devizaforras-tobblet névekedése
folytatédott. A
novekedésének dinamikdja a

A mérlegen beliili

lassulé Utemben devizaeszkozok

vallalati devizahitelek

térnyerésével felgyorsult, de tovdbbra is elmarad a

40 Vezetdi korlevél a hitelintézetek likviditasi pufferére vonatkozo elvérasrél, 2023. augusztus 1.

41 Részletekért |dsd az MNB 2023. évi Makroprudencidlis jelentését.

PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2023. NOVEMBER | 59


https://www.mnb.hu/letoltes/vezetoi-korlevel-a-hitelintezetek-likviditasi-pufferere-vonatkozo-elvarasrol.pdf
https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/makroprudencialis-jelentes/makroprudencialis-jelentes-2023

MAGYAR NEMZETI BANK

a teljes devizapozicio egyéb komponenseinek alakuldsa
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—Nettd FX swap pozicid

Megjegyzés: Bankrendszer, EXIM, MFB és KELER adatai nélkil. Nettd FX
Swap pozicié = (Mérleg szerinti nyitott FX pozicid — Teljes nyitott FX
pozicid) + Nettd forward FX pozicié + Egyéb mérlegen kivili FX pozicid.

Forras: MNB.

73. dbra: A bankrendszer kiilféldi eszk6zeinek és

forrdsainak alakuldsa a mérlegfé6sszeg ardnydban

% %

I Rovid kiilfoldi forras
I Rovid kilfoldi eszkoz
I Vagyoni érdekeltségek

I Hosszu kiilfoldi forras
[IHosszu kiilfoldi eszkoz
=== Kulfoldi forras - eszkoz

Megjegyzés: Hitelintézeti szektor, EXIM, MFB és KELER adatdval egyutt.

Eredeti futamid{ szerint. Forrds: MNB.
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devizabetétek novekedésétdl, ami folyamatosan nyitja a

A bankrendszeri deviza megtakaritasok bdviilését a

pénzigyi
novekedése egyarant

vallalatok, haztartasok és nem-banki
intézmények devizabetéteinek
belili

bankrendszer mérlegen kivil, az FX-swap piacon torténd

tdmogatta. A mérlegen nyitott poziciét a

devizaeladassal (forintszerzéssel) fedezi. A novekvd

swappiaci kitettség azonban a derivativ (igyletekhez
likviditasi
novekedéséhez vezet, ugyanakkor a 2023. oktdberi adatok

kapcsolédd piaci-, partner- és kockazatok

alapjan a bankrendszeri brutté forintszerz6 swapok
atlagosan csak 13 szazalékat tették ki a bankrendszer
mérlegf6osszegének, amely tovdbbra sem szamit tulzott
mértéklinek.

Megidllt a finanszirozasi kockazatot jelenté kulfoldi
forrasok trendszeri névekedése a bankrendszerben.
2023. marcius és szeptember kozott a kilfoldi forrasok
mérlegf6osszeghez viszonyitott aranya 12,3 szazalékrol
11,2 szazalékra csokkent (73. abra), ami mogott a teljes
kiils6 addssag 859 milliard forintos csokkenése allt. A teljes
kiils6 addssag csokkenésének fele a rovid kilsé addssag
mérséklédésének eredménye, amely a mérlegf66sszeg
aranyaban 4,5 szazalékrdl 3,9 szdzalékra csékkent 2023.
marcius és 2023. szeptember kozott. A bankrendszer
kalfoldi
kondiciok normalizdléddsa és az MNB rendszeresen
kalfoldiek
torténd magas tulajdonlasa érdemi szereppel birt.

forrasainak mérséklédésében a monetaris

meghirdetett  diszkontkotvényeinek altal
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3. tabldzat: A likviditdsi stresszteszt f6 paraméterei
Eszkozoldali tételek
Mérték

Tétel Erintett devizak

Arfolyamsokk a derivativ dllomanyon 15% FX
4 P 300
Kamatsokk a kamatra érzékeny tételeken L HUF
bazispont
Héztartasi hitelkeret-lehivas 20% HUF/FX
Vallalati hitelkeret-lehivas 30% HUF/FX

Forrasoldali tételek

Tétel Mérték Erintett devizak

Héztartasi betétkivonas 10% HUF/FX
Vallalati betétkivonas 15% HUF/FX
Tulajdonosi forraskivonas 30% HUF/FX
Forras: MNB.
74. dbra: A stressz komponenseinek rendszerszinten
aggregdlt hatdsa
1000 Mrd Ft Mrd Ft 1000
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lehivas lehivas kivonas

Megjegyzés: Az oszlopok az LCR likvid eszkdzeinek adott sokk hatdsara
bekovetkez6 millidrd forintos valtozasat mutatjak bankrendszeri
szinten, korrigélva a nettd kidramldsok véltozasaval. Az egyes sokkok
hatdsanak szamoldsakor azzal a feltevéssel éltiink, hogy az adott sokk
egyedili sokként kovetkezik be. Emiatt az egyes sokkok hatasanak
Osszege nem feltétlen tiikrozi a sokkok egyuttes hatasat. Forrds: MINB.

7.4. A bankrendszer likviditasi tobblete
fedezetet nyujt még egy sulyos
stresszhelyzetre is

A banki LCR mutatdk érzékenysége a stressztesztben
feltételezett likviditasi sokkokra nem valtozott jelentGs
mértékben 2023 elsé felében.*> A sokkok kézil (3.
tablazat) a betétkivonasok potencialis hatasanak relativ
sulya tovabbra is a legjelent&sebb tényezd. A stresszteszt
gyakorlatunkban  alkalmazott  hipotetikus  stressz-
forgatékdnyvben 2023 elsé és masodik negyedévére is
kozel 3 ezer millidrd forint érték( betétkivonast
feltételeziink a vallalati és a hdztartdsi szektor betétjeire
egylttesen. A szcenaridban feltételezett hitelkeret-
lehivasi sokkok 6sszesen 1300 millidrd forintot tettek ki az
egyes negyedévekben (74. abra). A stressztesztben
alkalmazott kamatsokk és a tulajdonosi forraskivonasi
sokk likviditasi hatdsa tovabbra is relative mérsékelt a
tobbi tételhez képest, a bankok derivativ dllomanyat ér6
arfolyam-leértékel6dés likviditast javitd értéke azonban
jelentésen nétt 2023 elsé felében, Osszefliggésben a

bankrendszer nyilé devizapozicidjaval.

A likviditasi stresszteszt alapjan még egy sulyos sokk
szcenarié esetén is teljesitené a szektor a szabalyozoi
kévetelményeket. A bankok median LCR mutatdjanak
fokozatos és folyamatos csdkkenése 2023 elsé felében
megdllt. Az LCR mutatd szadmldléjadban szerepl6 likvid
eszk6zok magas szintje miatt a bankok alkalmazkodasi
kényszere a stressz-szcendrid bekovetkezése esetén is
marginalis (75. abra). A bankok tulnyomd tobbsége a
feltételezett sokkok utdn is jelent8s alkalmazkodds nélkil
teljesitené a

szabalyozdi kovetelményeket,

mérlegf6Gsszeg-aranyosan a szektor kevesebb, mint
egytizedénél merilne fel alkalmazkodasi kényszer a 2023
masodik negyedéves likviditasi helyzet alapjan. Becslésiink
bankok

figyelembe véve — amely a jegybanki likviditasnyujto

szerint, a alkalmazkoddsi lehet&ségeit s
eszkozok széleskord alkalmazasat feltételezi — minddssze
két kisméret(i intézmény esetében merilne fel probléma
a kovetelményeknek valé megfelelésben, még egy sulyos

likviditasi stressz soran is.

42 A likviditasi stresszteszt soran pénzigyi piaci zavarok, arfolyamsokk, betétkivonas, hitelkeret-lehivas, valamint tulajdonosi forrdskivonas feltéte-

lezett egyidejl bekovetkezését vizsgaljuk esetleges bankkozi fertGzési hatasokkal. A mddszertan részletes leirdsa az MNB Pénziigyi Stabilitasi Jelen-

tés 2016. majusi kiadvanyanak 9. keretes irasaban taldlhatd. Szamitdsaink soran tovébbra 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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75. dbra: Az LCR mutaté eloszldsa a bankok
darabszdma szerint stressz elétt és utdn
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A Likviditasi Stressz Index* tovabbra is alacsony
kockazati szintrél tanuskodik. A szektorszint( likviditasi
tobblet az atmeneti mérséklédést kdvetben Ujra magas
szinten van, a stressz hatdsara hidnnyal szembesild
bankok likviditasi szlikséglete kis volumend lenne. A
bankok LCR kdvetelmény feletti likviditasi tobblete 2023
elsé felében 5 ezer milliard forintot meghaladd volt a
kiinduldskor, mig a stressz-szcendariéban becsult likviditasi
tobblet a sokkok és a banki alkalmazkodasi lehet&ségek
figyelembevétele utan is aggregdltan kétezer milliard
forint feletti. A stressz-szcenaridban likviditasi hiannyal

szembesll6 bankok likviditasi sziikséglete kevesebb, mint

eloszlas 100 milliard forintot érne el mindkét negyedévben (76.

abra). A Likviditasi Stressz Index igy tovabbra is elméleti

— = Szabalyozéi kbvetelmény ‘

o ) L . o minimuma koézelében tartézkodik, és alacsony kockdzati
Megjegyzés: A 10. és a 90. percentilis kozotti eloszlas dobozabrdja.

Forras: MINB. szintrdl tanuskodik.

76. dbra: A Likviditdsi Stressz Index
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mm | ikviditasi szlkséglet a szabalyozdi kdvetelmény teljesitéséhez
mEmLikviditasi tobblet a szabalyozéi kovetelmény folott
—Likviditasi Stressz Index (jobb skala)

Megjegyzés: A mutatd az LCR 100 szézalékos szabdlyozéi limitjéhez
viszonyitott szazalékpontos likviditasi hidnyok (de legfeljebb 100
szazalékpont) mérlegf6osszeggel sulyozott Osszege a stresszpalya
mentén. Minél magasabb a mutato értéke, annal nagyobb a likviditasi
kockdzat. 2018. I. negyedévig a kilenc legnagyobb intézmény adatai,
ezt kdvetSen pedig a teljes hitelintézeti szektor adatai alapjan. Forras:
MNB.

6. KERETES iRAS: VEZETO!I KORLEVEL A HITELINTEZETEK LIKVIDITASI PUFFERERE VONATKOZO
ELVARASROL ES ANNAK SZABALYOZOI MOTIVACIOIROL

Az amerikai bankcs6d6k példaja (Silicon Valley Bank, First Republic Bank) ravilagit a betétallomany kozponti
szerepére a banki finanszirozasban és a likviditaskezelésben, ami a banki kockazatkezelés és stresszteszt egyik
kulcskérdése is. Az amerikai bankok esetében tapasztalt mértéki betétkiaramlas a hagyomanyosan betétgytijtésre
épit6é bankmodellben révid idé alatt likviditasi- és szolvenciaproblémakhoz vezet. Az emlitett bankok esetében a

betétek gyors kidramldsdhoz a sajatos lizleti modell és az enyhébb feliigyeleti elvardsok is hozzajarultak.** A hazai

43 Az intézmények kozotti heterogenitas megragadaséra készilt Likviditasi Stressz Index a bankok méretével silyozva aggregélja az egyes bankok
szintjén stresszhelyzetben szamitott, szabalyozdi limithez viszonyitott likviditasi hianyt, szazalékpontban kifejezve. Ezzel egy esetleges stresszhelyzet
bankrendszeren belili kiterjedésére kovetkeztethettink.

44 A Silicon Valley Bank csédjéhez és a Credit Suisse felvasarlasahoz vezetd f6 tényez6kkel a 2023. majusi Pénzlgyi stabilitasi jelentés 1. keretes irdsa
részletesen is foglalkozik.

62 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2023. NOVEMBER


https://www.mnb.hu/letoltes/penzugyi-stabilitasi-jelentes-2023-majus.pdf

PIACI ES BANKI LIKVIDITAS: A BETETKIARAMLAS LIKVIDITASI HATASAT A JEGYBANKI KAMATFIZETESEK ELLENSULYOZZAK

bankok esetében a likviditasi kockazatok a betétesek korének magasabb diverzifikaltsdga és a megfelel6 fedezetet
nyujto likviditasi tartalékok kovetkeztében eltéréek. Az EU-ban minden bankra egységesen vonatkozd likviditasfedezeti
elvdrasok vannak érvényben. A bankoktdl elvart likviditasfedezeti mutaté (LCR) kiszamitdsahoz a banki
betétallomanyra széles skalan mozgd (5-100 szazalék) kiaramlasi faktorok vonatkoznak, amely faktorok kiilonb6z6
szempontok figyelembevételével probdljak meghatarozni egy stresszhelyzetben az adott betéttipus kidramlasanak
valdszinliségét. Ezek a szempontok tobbek kozott tartalmazzak a betétek fedezettségébdl, méretébdl,
koncentraciojabal, tulajdonosaik tevékenységébdl és pénziigyi tudatossagabol ered6 tobbletkockazatokat is.

Az MINB feliigyeleti hataskorében proaktiv és preventiv médon a 2. pilléres betétkoncentracios tobbletkdvetelmény
és a banki likviditasmenedzsmentre vonatkozo6 kdvetelmények szigoritasaval reagalt a likviditaskezelést érint6 hazai
és nemzetkozi rendszerkockazatok novekedésére. A 2023-ban bekdvetkezett amerikai cs6édeseményekre, a
megndvekedett pénzpiaci volatilitasra, a bizonytalan gazdasagi kilatasokra és a bankbetéteket érintd potencialis elszivo
hatdsok miatt felmerild likviditasi kockazatokra reagalva az MNB a likviditasi kovetelmények megerdsitésérdl dontott.
Az Ugynevezett 2. pilléres LCR tobbletkovetelmény 2023. juniusi, de a szeptemberi LCR szamokat érintd
moédositasdval®® a betétkoncentrdcidra meghatdrozott tébbletkdvetelmények teljesitését a 2019 Sta érvényes 2,5
szazalék helyett mar a betétallomanyon belil 1 szazalékos részaranyt meghaladd nagybetétek utan varja el. A
nagybetétek limit feletti részére az eredetinél magasabb, 100 szdzalékos kidramlasi sulyt ir el6 az elvaras. Emellett az
MNB a banki likviditdismenedzsment 2023. szeptember 30-ig torténé attekintésére és annak 2023 végéig torténd
megerdsitésének sziikségességére hivta fel az intézmények figyelmét vezetSi korlevelében.*® Az LCR mutatd 140
szazalékos, un. beavatkozasi szintje alatt az MNB elvarasa, hogy az intézmények napi szinten legyenek képesek
kiszamitani a mutatdt, tovabba rendelkezzenek mindazokkal az eszkdzokkel és forrasbevonasi lehetéségekkel, amelyek
biztositjak a felmerild kockazatok gyors kezelését. Az MNB elvarja, hogy az LCR mutatéra vonatkozo legalso
helyreallitdsi szint a jogszabalyi limitet jelent6 100 szdzaléknal magasabb szinten keriljon meghatarozasra, és
amennyiben ez 120 szazalék ald sillyedne, akkor az MNB kiemelt figyelmet fog forditani a helyreadllitasi tervben
meghatarozott akcidterv megvaldsithatésagara. Ennek megfeleléen az LCR szintjétdl fliggd, megfeleld beavatkozasi és
helyreallitasi szintek meghatdrozasat, valamint a kockdazatazonositasi és stressztesztelési rendszereknek a bank
méretéhez, alkalmazott modelljeihez, valamint mikddéséhez igazitott tovabbfejlesztését varja el a vezetdi korlevél. A
bankoknak a szigoritas el6tti 2. pilléres elvardasok okan az LCR-szint fenntartasdhoz atlagosan mintegy 4-8
szazalékpontnyi LCR-javulast kellett elérnitk. A jogszabalyi megfelelés mellett fontos azonban, hogy a bankok olyan
fejlett kockazatkezelési folyamatokkal rendelkezzenek, melyek képesek azonositani a jogszabalyi elGirasok altal
esetlegesen le nem fedett likviditasi és finanszirozasi kockazatokat is.

1

A likviditasmenedzsmentre vonatkozo felligyeleti kovetelmények a hitelezési kapacitasok korlatozasa nélkiil erdsitik
a bankrendszer sokkellenallo-képességét. A bankok a hitelezési tevékenységiik soran szamlapénzt teremtenek, tehat
nem sajat likvid eszkozeiket kotik le a hitelek folydsitasakor. Ennek eredménye, hogy a szektorszint( hitelezési potencial
nagyobb, mint az egyedi intézmények atlaga, de intézményi szinten a betétallomany novekedése nélkil a
hitelb6viléshez alternativ finanszirozas kell. A rendszerszint( likviditas és a betéti megtakaritasok nem egyenletesen
oszlanak el a bankok kozott, amely tovabb er@siti a banki lejarati transzformdcid, azaz az eszkdz- és forrdsoldal
amerikai bankcs6dok példaja is ravilagitott. Az elmult hdnapokban tapasztalt hazai haztartdsi betétkiaramlas a jelenlegi
likviditasi pufferek és szabalyozoi torekvések mellett nem veszélyezteti a bankrendszer stabilitdsat, de kiemelt
figyelmet igényel a bankok oldalardl. A lassu betétoldali kamattranszmisszié a haztartasok esetében révid tdvon javitja
a banki jovedelmezGséget, valamint prudens osztalékkifizetés esetén a likviditasi helyzetet is, de hosszabb tavon noveli
a tovabbi betétkidramlas esélyét.

45 |CAAP-ILAAP-BMA kézikdnyv 2023. junius.

6 Vezetdi korlevél a hitelintézetek likviditasi pufferére vonatkozé elvarasrél, 2023. augusztus 1.
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8. Szolvencia stressztesztek: emelkedett kockazatok,
magas sokkellenallé-képesség mellett

A jelenlegi kiemelkedden bizonytalan makrogazdasdgi kérnyezet szamos kedvezétlen névekedési kockdzatot hordoz
magdban a hazai bankszektor mikédési kérnyezete szempontjabdl. Az elhtizédd orosz-ukrdn hdboru mellett a
geopolitikai fesziiltségek tovdbbi fokozdddsa, az energiadrak tartos emelkedése, illetve a fejlett piacokon is tartosan
magasabb kamatkdrnyezet eredményezte feltérekvd piaci tékekidramlds, és a pénziigyi piacokon ezzel egyiitt jaro
nagyobb volatilitds képezik az alapjdt annak a stresszforgatokényvnek, amelynek keretei kéz6tt a hazai bankrendszer
sokkellendllo-képességét vizsgdljuk. Ezen forgatokényvben a hazai gazdasdg az alappdlydndl jéval kedvezétlenebb
konjunkturdlis kériilményekkel szembesiilne a kévetkezd években, amit tovdbb sulyosbitana a magasabb infldcios
kérnyezet és egy markdnsan rosszabb munkaeré-piaci klima.

A szolvencia stresszteszt eredményeit déntéen a nemzetkézi makrogazdasdgi bizonytalansdg, illetve a magas infldcio
miatt kialakitott szigort monetdris kondicidk hatdrozzdk meg. A stresszpdlydn érdemi tobblet-értékvesztésigény
jelentkezik, amelyben a makrogazdasdgi kockdzatérzékenység mellett tovabbra is megjelenitettiik a kamatstop
kivezetése sordn potencidlisan felmeriilé sériilékenység kockdzatdt. Az egyéb jévedelemkomponenseket mindkét
pdlydn nagymeértékben befolydsoljdk a kétéves horizonton dtdrazodé kamatozo eszk6zék, melynek eredményeként a
bankok tékeakkumuldcids képessége mintegy 40 szdzalékkal romlik az alappdlydhoz képest. A stresszforgatokényv
kétéves horizontjanak végére dsszességében elhanyagolhato mértékii tékehidny jelentkezne szektorszinten. Ezen feliil
a téketobblettel rendelkezé bankok puffereinek szintje dsszességében kielégité marad annak érdemi csékkenése
ellenére is, igy egy markdns stressz esetén sem sériilnének a bankrendszer hitelezési kapacitdsai.

8.1. A bankok miikodését 6vez6 korabban
azonositott kockazatok enyhiiltek, de igy is
érdemi veszteségek realizdlédhatnak

77. abra: A redl GDP éves ndvekedési liteme az egyes A stresszteszt kockazati narrativajat elsGsorban a lassulé
forgatokényvekben

y y globalis konjunktura, illetve a nemzetkézi pénziigyi

piacok bizonytalansaga hatarozza meg. A stresszteszt
r 6 alappalydjat az MNB 2023. szeptemberi Inflacids

4 A \ -+ 4 jelentésének savos el6rejelzésébdl szarmaztattuk,
2 ] \\\ // |l , szdmitdsi eredményeink az el6rejelzés savkozepének
o L\ //\v . A\YA /' o alakuldsat tiikrozik (77. abra). A stresszforgatokényvben

L

5 | vt meghatdrozd elem a nemzetkézi makrogazdasagi

\ kornyezet szempontjabdl az elh(z6d6 orosz-ukran haboru
-4 A s T e i «
mellett fokozddo geopolitikai fesziiltség, illetve a ndvekvé

-6 4 r -6 P .z . .. P . .
t6kekiaramlds a feltorekvé orszagokbdl, amelyek
8 % 3 9o NmMYMen® 99 DN m3 g 8 magasabb pénz- és t6kepiaci volatilitast eredményeznek.
o o O o o o o o o o o o 8 g 8 8 8 8 ’ .z s o P s ez
R LD Ezen tal a vildggazdasagban er6s6d6 deglobalizacio
— -Stresszteszt alappalya  — -Stresszpdlya kovetkeztében a kereskedelmi fesziltségek és az
Forras: MNB. esetlegesen megnovekvé védévamok is hozzajarulnak a

globdlis kereslet surlédasaihoz, mikézben a megemelked6
energiaarak tartds koltségnovekedést eredményeznek.
Mindezek kovetkeztében a kedvez6tlen nemzetkozi
konjunkturalis kornyezet a kiilsé kereslet csokkenésén
keresztlil a hazai gazdasag egyik f6 motorjat, az export
dinamikajat is mérsékli. Ennek eredményeképpen a hazai

64 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2023. NOVEMBER



SZOLVENCIA STRESSZTESZTEK: EMELKEDETT KOCKAZATOK, MAGAS SOKKELLENALLO-KEPESSEG MELLETT

78. dbra: Az értékvesztésképzés kumuldlt ardnya a
vdllalati hitelportfdliora
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Megjegyzés: Nettd értékvesztésképzés a vallalati hitelportfélié bruttd
konyv szerinti értékének aranydban, az idGszak végi értékvesztés-
kategoriak szerint. Forras: MNB.

79. dbra: Az értékvesztésképzés kumuldlt ardnya a
haztartdsi hitelportfdliora
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Megjegyzés: Netto értékvesztésképzés a haztartasi hitelportfdlié bruttd
konyv szerinti értékének aranydban, az idGszak végi értékvesztés-
kategoriak szerint. Forrds: MNB.

vallalatok beruhazasaik elhalasztasara kényszerilnek,
illetve létszamleépitésbe kezdenek, igy a munkanélkiliségi
rata A kedvezétlen

szignifikdnsan megemelkedik.

redlgazdasagi kornyezetben a bérdinamika lassul, a
rendelkezésre allé jovedelmek mérséklédnek. Tovabba

ebben a kdérnyezetben a haztartasok megtakaritasi ratdja

emelkedik, tehat nagyobb Ovatossagi tartalékokat
képeznek, és jelent6s mértékben csokkentik a

fogyasztasukat. A igy a hazai GDP

novekedése érdemben alacsonyabb, mint az alappalydn, a

stresszpalyan

GDP szintje két év alatt kumulaltan mintegy 10 szazalékkal,
a lakossagi fogyasztds pedig tobb mint 12 szazalékkal
marad el a stresszteszt-alappalyatdl, mig a foglalkoztatas
175 ezer f6vel mérséklédik. Mindezt a stresszpalyan az
arfolyam érdemi gyengiilése és ezzel Osszhangban az
alappalyahoz képest szigorubb kamatkondiciok kisérik.

A  banki
mérséklédése mellett

kockazatainak
értékvesztéstobblet
jelentkezik a stresszpalyan. A makrokornyezet alakulasan

portfolick  elGretekinté

is érdemi

tul mds tényez6k is befolydsoljdk a banki portféliok
kockazatait. A legutdbbi forduléhoz képest a varhatd
veszteségek mérséklGdésének irdnyaba hatd tényezdk
kozott szerepel egyrészt, hogy jobb a banki portfélidk
min8sége?’ 2022 végéhez képest, mdsrészt az, hogy
alacsonyabb hiteldinamikaval szamolunk a stresszteszt
horizontjan. A korabban alkalmazott egyedi kockazati
feltételezéseink koziil az energiapiac normalizalédasaval
kivezetésre kerilt a vallalati tgyfelek fokozott energiaar-
sériilékenysége,”® mig a haztartdsi szegmensben a
kamatkornyezet mérséklGdésével szlikilt a kamatstop
kivezetésével érintett sériilékeny haztartdsok kore* is.
Osszességében a teljes addiciondlis értékvesztés-képzési
igény a vallalati portfolié esetén két év alatt az aggregalt
bruttd konyv szerinti érték mintegy 4 szazalékat (78. abra),
a hdaztartdsi portfélid esetében pedig kevesebb mint 3

szazalékat teszi ki (79. dbra) a stresszpalyan.

47 Egyrészt alacsonyabb a bazis volumene, mésrészt a kitettségaranyos atlagos Stage besorolds is kedvezébb, mint 2022 végén.

48 A korabban alkalmazott feltételek részleteirdl Iasd az MNB 2022. novemberi Pénziigyi stabilitdsi jelentésének 9.1. fejezetét.

49 Az IFRS 9 sztenderd alapjan jelentds hitelkockazati emelkedésnek (SICR) tekintettiik a torlesztési terhek jelentds emelkedését a program kifutasa

utan.
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80. dbra: A hitelezési veszteségek el6tti eredmény

résztételeinek alakuldsa
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Forras: MNB.

81. abra: A bankrendszer egyes eredménytételeinek és
szavatolo tékéjének alakuldsa a stresszpdlyan
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Megjegyzés: Két évre kumuldlt értékek. Az egyéb tételek

eredményhatdsa az alabbi elemekbdl all el: 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.
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8.2. Markans stressz esetén sem jelentkezne
jelentG@s t6kehiany szektorszinten

Az alkalmazott stresszforgatékonyv kismértékben noveli
a hitelkockazati veszteségek el6tt szamitott szektorszinti
nyereséget. A historikusan magas netté kamateredmény
jelent6s mérséklédésével szamoltunk az alappalyan azzal
egyltt is, hogy a kamatstop 2024. juniusi egylépéses
megszlntetését feltételeztik (80. dbra). A csokkenést
dontéen a hozamok mérsékl6dése magyardzza. A
stresszpalydn végig magasabb, de szintén csokkend
kamatok 2023 masodik félévében az els6 félévi

tényértékkel [ényegében megegyez6 netto
kamateredménnyel jarnak, a teljes kétéves id&szakra
kumulalva pedig kozel 500 milliard forinttal tébbel, mint az
A kilonbség dontd része a jegybanki
kisebb

kamatbevételekhez kéthetd. A lakossagi és vallalati hitelek

alappalyan.

eszkozokon, része az értékpapirokon elért
nettdé kamateredménye kozel azonos a két padlydn,
készonhetéen annak, hogy a stresszpalya magasabb
kamatlabainak bevételndvel§ hatdsat kioltja a nem-
teljesité hitelek novekedése, valamint az alappalydhoz
képest mérsékeltebb hitelbéviilés miatti
bevételcsokkenés. A stresszforgatokonyvben magasabb
nettd kamateredményt a mérsékeltebb realgazdasagi
aktivitdas miatti alacsonyabb jutalék- és dijeredmény,
bankok

osztalékbevételek ellensulyozzak. A mikodési koltségek a

valamint a altal  realizadlt alacsonyabb
két szcenario kozott nagyjabol megegyeznek, mert a
stresszpalyan az emelkedd inflacio koltségnoveld hatasat
ellensuilyozza az alacsonyabb mérlegbéviilésbél fakado

koltségcsokkenés.

A stresszpalyan lényegesen kisebb tékeakkumulacié
stresszforgatékonyv mentén a
adot,
rendszeres bankaddét és extraprofitadot is magukban

valésulhat meg. A

hitelezési veszteségek, valamint a tdrsasagi
foglalé egyéb tételek a kétéves horizonton 0Osszesen
mintegy felére csokkentik a szektor eredményét. Az
addzott eredmény két év alatt igy Osszesen kozel 1500
milliard forintot tenne ki a stresszszcendridban, amivel a
bankok kozel harmaddt veszitenék el a profitjuknak az
alappalyahoz képest. A sokkok leginkdbb a horizont elején
érvényesiilnek, és a kezdeti veszteségeket a lassan javuld
eredménytételek csak részben kompenzaljak. igy a szektor
a stresszpalya els6 évében szenved el jelentGsebb
veszteségeket az alappalyahoz viszonyitva, és két év alatt
a teljes t6keakkumulacié mértéke kozel 40 szazalékkal

kisebb a stresszforgatékonyv két éve alatt (81. abra).



SZOLVENCIA STRESSZTESZTEK: EMELKEDETT KOCKAZATOK, MAGAS SOKKELLENALLO-KEPESSEG MELLETT

82. abra: A t6kemegfelelési mutato eloszldsa a bankok

darabszéma alapjdan
% %

45 45
40 + r 40
35 F 35
30 r 30
25 F 25
20 A r 20
15 4 r 15
10 4 r 10
54 r5
0 0

Forgato- Els6 év Masodik Els6 év Masodik

konyvek vége év vége vége év vége

el6tt
Alappalya Stresszpalya

‘ O A bankrendszer t6kemegfelelési mutatdja ‘

Megjegyzés: Fuggbleges vonal: 10-90 szazalékos tartomany, téglalap: 25-
75 szazalékos tartomany. A szektorszint(i atlag a teljes kockazati
kitettséggel sulyozott érték. Forras: MNB.

4. tabldzat: A stresszteszt eredménye kiilénbézé
tékekdvetelmények mellett

8 szazalékos t6kekovetelmény
mellett

Teljes tékekdvetelmény mellett*

Alapplya Stresszpalya Alappilya Stresszpalya
2025. 1. 2025. 11 2025. 11 2025. 1.
Tékehidnyos bankok tékeigénye (Mrd 00 00 0,0 31
Ft)
o 0 00 00 3,9
t6keigénye** (szazalékpont)
Téketobblettel rendelkez6 bankok
tkepuffere (Mrd Ft) 3604 3484 1417 1537

'Toketobublettel rendelkelzo b'ankok 122 133 48 59
atlagos t6kepuffere** (szazalékpont)

Megjegyzés: *Az adott negyedévre elGrevetitett kovetelmények.
**TREA-val sulyozott atlagok. Forras: MNB.

Szektorszinten csak kismértékii t6kehiany meriilne fel
egy sulyos stressz esetén, igy nem sériilne a bankrendszer
hitelezési kapacitasa sem. A teljes évkozi eredményt is
tartalmazé, 2023. juniusi 19 szdzalékos szektorszint(
t6kemegfelelési mutatd mind az alappalyan, mind pedig a
stresszpdlyan 20 szdzalék folé novekedne a stresszteszt
kétéves horizontjanak végére. A stresszpdlyanak az
kedvez6bb
t6kemegfelelésében érdemi szerepet jatszik egyrészt a

alappalyahoz képest szektorszintd
dinamikus mérlegfeltevés visszafogottabb hiteldinamikdja
és a teljes kockazati kitettségérték (TREA) negativ iranyu
vdltozdsa (82. abra). Masrészt a jovedelmezGség és a
t6kemegfelelés dinamikus alakuldsa miatt bizonyos
intézményeknél az osztalékfizetések is eltér6ek a két
palyan, igy a teljes t6kekovetelmény (OCR) teljesitése
érdekében a szektorszint(i visszaforgatott nyereség is
nagyobb a stresszpélyan. Osszességében az alappalya két
éve alatt nem, a stresszforgatokonyv mentén pedig csak a
masodik év végére merilne fel egy szektorszinten
marginalis, 3 millidard forint érték{ tdékehidny, de a
szektorszint(i pufferek szintje az érdemi csokkenés
ellenére 6sszességében kielégité marad a stresszpalyan is

(4. tablazat).
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MELLEKLET: MAKROPRUDENCIALIS INDIKATOROK

1. Kockazati étvagy

1. dbra: A f6bb kockdzati indexek
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Forras: Bloomberg.

2. Kiilsé egyensuly és sebezhetGség
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Forrdas: Bloomberg.

3. dbra: Az egyes szektorok GDP-ardnyos finanszirozdsi igénye és
a kiilsé egyensuly
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Forras: MNB.
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4. dbra: A GDP-ardnyos kiilsé finanszirozdsi igény és
a finanszirozds szerkezete
% %
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Forras: MNB.
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5. dbra: GDP-ardnyos netto kiilsé addssdg
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Forras: MNB.

3. A makrogazdasag teljesitménye

7. dbra: A GDP és komponenseinek vdltozdsa
(az el6z6 év azonos iddszakdhoz képest)
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Forrds: KSH.

9. dbra: A lakossdgi felhaszndlds a rendelkezésre dllo

jévedelem ardnydban
% %
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Forras: KSH, MNB.

6. dbra: Egyes szektorok mérleg szerinti GDP-ardnyos
nyitott drfolyam-poziciéja
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Forras: MNB.

8. dbra: A foglalkoztatottsdgi rdta és a netto redlkeresetek

vdltozdsa (az el6z6 év azonos idészakdhoz képest)
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-10 r 52
-12 r 51
-14 50
gggssdsggsdgosigesggsssg
SRRRRRRARRARIIRIRIRIKRIRRIRKRRKRRRR
EmNetto redlbérek — Foglalkoztatottsdgi rata (jobb skala)
Forrds: KSH.

10. dbra: A versenyszektor vdllalati redl-ULC vdltozdsa
(az eléz6 év azonos id6szakdhoz képest)

%

SIS Aveu—
Y | R "\V\I
'\' v 7+

v A\
) !

w Y N 9 - N oMo =N
o 9O 9O 9 =i === - NN
o © O O o O O o o O O © o

I NN NS

]
b
o
N NN N N NN I

—Versenyszféra - - -Piaci szolgéltatdsok =~ ——Feldolgozéipar

Forras: KSH, MNB.
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11. dbra: Agazati cs6drdtdk 12. abra: Feldolgozdipar aldgainak csédratdi

5 5
0 2 %1 % %

[0 o o e S e e s ML
B = S
O O O 0O 0 0O O O ™ o o «of o o o o
O O O O O O O 0O O O O O o o o o K
NN N NN~~~ Y N 0 o )

o O O O O o
——MezG6gazdasag, banyaszat ——Feldolgozéipar QR R R
——Ingatlanugyletek Egyéb szolgéltatasok Gépipar Vegyipar és kohaszat
Osszesen - Epitdipar ——Konnydipar és egyéb — - -Elelmiszeripar
Forras: Opten, MNB, KSH. .
pten, ’ Forras: Opten, MNB, KSH.

4. Monetaris és pénziigyi kondiciék

13. abra: A magyar dllam hosszu tavu nemfizetési kockdzata és

forward feldra 14. dbra: Hérom hénapos euro, dolldr, svdjci frank és forint
goo - azispont bazispont pénzpiaci kamatldbak (LIBOR- és BUBOR-fixing)
18 % % 18
700 b 700
600 b 600
500 b 500
400 - - 400
300 b 300
200 b 200
100 - b 100
A 5858888883 2:85828:582%
gsg88ggggdgdsszgzay SRRREEEgLSSRRRLERELSR
N N N NN AN NN AN NN NN NN NN
- -EUR —USD CHF ——HUF
‘ —>5 év mulvai 5 éves hozamfeldr ~ —5 éves CDS felar ‘ ‘ v vs v

Forras: Reuters, Bloomberg. Forrds: Bloomberg.

15. dbra: Forint/euro, forint/dolldr és forint/svdjci frank

% arfolyam valtozdsa 2006. janudr 2-hoz képest % 16. dbra: Forint/euro drfolyam volatilitdsa
180 180 % %
160 160 60 60
140 140
120 120
100 100
80 80
60 60
40 40
20 20
0 0
20 20
-40 -40
5883833883985 888:88¢% T L L i st n el e nas
SSSSE2333R388388%8882.¢% s g8z 3z3s228888
S22 R33_3_83_88 RS8R
—Forint/svéjci frank arfolyam  —Forint/euro arfolyam —Implikalt volatilitds ~ —Visszatekint6 volatilitas

——Forint/dollar arfolyam

. Forras: Bloomberg, MNB.
Forras: Reuters.
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17. dbra: Uj vdllalati hitelek kamatfeldra

(BUBOR, illetve EURIBOR felett, 3 havi mozgddtlag) 18. dbra: Uj hdztartdsi forinthitelek kamatfeldra
bézispont bazispont (3 hénapos BUBOR-kamat felett)
450 450 P s 14
30 szazalékpont szazalékpont
400 - r 400
350 + r 350
300 + r 300
250 - L L 250
\ |\ m,‘
200 A . v ‘ - 200
et "'Irﬂll.«(':
150 . . ' SR - 150
100 ' r 100
50 A r 50 0 +—+————"" "} 0
T S A SR S R 5 | l\,\/s
-50 -50
535 5 10
5 g S N
- -
R g SREER S g gddzdagddd8888
o~ N N NN N N N N N NN
——1Meuro alatti forinthitelek ~ — - -1 M euro foltti forinthitelek - - -Lakashitel ——Szabad felhasznalsu jelzaloghitel ——Személyi hitel
- - -1 M euro fol6tti eurohitelek ——1 M euro alatti eurohitelek .
Forras: MNB.

Forras: MNB.

5. Eszkozarak

20. abra: Az dllampapir-indexeken és a pénzpiacon realizdlt
19. dbra: MNB-lakdsdrindex telepliléstipus szerint megbontva pap penzp

% o évesitett hozamok
b
500 ~- 500 % %
475 - 475 40 40
450 - r 450
425 r 425
400 + r 400
375 A r 375
350 + r 350
325 r 325
300 + r 300
275 4 r 275
250 A r 250
225 4 r 225
200 + r 200
175 4 r 175
150 + r 150
125 4 r 125
100 + r 100
75 A r 75
50 ++—rrrrrrrrrrrrrrr o 50
Sy
AN NS NONVNO ANMNENON®BONO AN M
O O 0 0O 0 0 0 O ™ o o o A o o o o o AN NN
o O O O O O O O OO OO O O o O O o o
N AN AN AN AN AN AN AN NN AN~~~
——Budapest - real Vérosok - real S/ E8E5383322 099N YNXgLLTNX
, , S O 6O 6 6 00O 0O OO0 OO0 OO OO0 OO O o
——Kozségek - real —Varosok - nominalis [ S A A S S A A S S S S S AR A S I S AR A S
Kozségek - nominalis Budapest - nomindlis —_ MAXindex - --RMAXindex ——1 hetes BUBOR

Forras: MNB. ,
Forras: AKK, MNB.

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

125

100

75

50

25

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

—BUX —BUMIX —CETOP

Forras: BET.

PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2023. NOVEMBER | 73



MAGYAR NEMZETI BANK

6. A pénziigyi kozvetitérendszer kockazatainak mutatéi

22. dbra: A nem pénzigyi vdllalati szektor GDP-ardnyos 23. dbra: A nem pénziigyi véllalati szektor belféldi banki

eladdsodottsdga hiteleinek denomindcids szerkezete
% %

Mrd Ft
14000 % 140

12 000

10 000

8000

6000

4000

2000

I Kilfoldrdl felvett hitelek [ Belfoldrdl felvett hitelek
— Devizahitelek — . Hitelek eurozéna I USD mm CHF B EUR mEm HUF —Devizahitelek aranya

(jobb skala)
Forras: MNB, EKB, Eurostat.

Forras: MNB.

24. abra: A pénziigyi kbzvetitérendszer dltal a vdllalatoknak

25. abra: A pénziigyi kézvetitérendszer nem pénziigyi vdllalati
nyujtott hitelek éves névekedési liteme

hiteldllomanydnak tranzakcio alapu negyedéves vdltozdsa

% % Mrd Ft Mrd Ft
30 30 700 700
M2 600 600
r 20
500 500
Y I 15
400 400
' L 10
4 300 300
/I r5
W, o 200 200
B T~V ARRARAREARS
5 AT " | 5 100 100
-10 - t -10 0 0
-15 A r -15 -100 -100
-200 -200
w8 -300 -300
=3}
o o
N N N N N N AN ANANAN NN NN
— = Hitelek tranzakci6 alapu éves névekedési titeme
——Hitelek nominalis éves novekedési iiteme ———— — o
‘ [EEROvid lejarati  EEHosszu lejaratd ——Osszesen ‘
Forrads: MNB. 3
Forras: MNB.
26. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelek értékvesztéssel valo 27 dbra: A bankrend lalati hiteléllomdnvanak érték
fedezettsége a hitelintézeti szektorban - abra: a’n ren sz’er va aat/l ’te,a omany (lma ertek-
% % vesztéssel valo fedezettsége dgazatonként
100 9
10 % % 25
90 + 00|
80 +
8 o PO b 20
70 oo 0 0|
60 + 6 r 15
50 4 000.0...
40 - X X7 Xy 4 4 L 10
XX &
30 4 XXX | S
Xy XX 2 Hof® rs
o] S| b
10 - I 10 0 ]) o
0 0 gusldslslslslals lels 42 44490 999999995 5ldlslslals slels
GS RS 4S3S L SgSiS 4555355554 g BRI R S R N SRR
- - - — - - ) b o o~ o~ o
8 8 2 8 8 8 8 8 8 8 8 8 g Mez8- |Feldolgozd| EpitSipar | Keres- alla Széllités, | Ingatlan- Nem
gazdasag ipar kedelem, | vendég- |raktarozas,| Ugyek, pénziigyi
O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek) javitds | latds | posta, | gazdasigi | vallalatok
90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége — - - - _ T losmse"
x Nemteljesit, de 90 napon beliil késedelmes hitelek fedezettsége EmErtékvesztéssel valo fedezettség o Agazat silya (jobb skala)
® Nemteljesitd hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége Forras: MNB

Forras: MNB.
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28. dbra: A haztartdsok eladdsodottsagi mutatdi nemzetkézi

dsszehasonlitdsban
% %

70 70
60 A/_/\_/\' 60
50 4 r 50
40 4 r 40
30 4 r 30
20 + - 20
10 + r 10
0 0

—=-Haztartasok hitelei/GDP

-=—Pénziigyi kot./ pénziigyi vagyon

—Haztartasok hitelei/GDP - Eurozéna

—Pénzlgyi kot./pénziigyi vagyon - Eurozona

Forras: MNB, EKB.

30. dbra: A pénziigyi kbzvetitérendszer hdaztartdsi hiteleinek
éves névekedési liteme
80 % % 80
70 + r 70
60 + r 60
50 I 50
40 r 40
30 4 L 30
20 L 20
10 /A\/\’\ 10
0 HHHHHHIV\'\HHH‘H =t 0
10 W L 10

—Hitelek éves novekedési Uteme (tranzakcid alapu)

——Hitelek éves névekedési iteme (nomindlis)

Forras: MNB.

32. abra: Haztartdsok hiteleinek denomindcios szerkezete

Mrd Ft %

12 000 90

10000

8000

6 000

4000

2000

EmForint hitelek B Devizahitelek ——Devizahitelek aranya (jobb skala) ‘

Forras: MNB.

29. dbra: A hdztartdsok torlesztési terhe

W T8ketorlesztés/rendelkezésre &ll6 jovedelem

O Kamattérlesztés/rendelkezésre all6 jovedelem

Forras: MNB.

31.

dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek

negyedéves tranzakcio alapu bontdsa fébb termék és devizadlis
megbontdsban

300

100

-100

-300

-500

-700

-900

Mrd Ft
500

300

100

-100

-300

-500

-700

-900

L akas forint
[lakas deviza
—Nettd hitelfelvétel

Em Fogyasztasi és egyéb forint
EmFogyasztasi és egyéb deviza

Forras: MNB.

33. dbra: Hdztartdsok hiteleinek fedezettség szerinti

megbontdsa

Mrd Ft %

I Jelzalogfedezetl
mmFedezet nélkiil babavaré nélkl
—Jelzéloghitelek aranya (jobb skala)

[1GépjarmUfedezetl
EmBabavaré

Forrads: MNB.
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34. dbra: A hdztartdsok uj folydsitdsu bankrendszeri 35. dbra: A nemteljesitd hdztartdsi hitelek értékvesztéssel valo
lakdshiteleinek LTV szerinti megbontdsa fedezettsége
9 9
100 o2 % 00 100 % % 100
% % 90 b 90
80 1 | r 80
80 80 N
| 70 y L 70
70 | 60 - 3% L 60
60 60 50 | U L %00e® 50
KexseX
50 50 40 - o d XXXWXXXXXXXxXX XXX 40
40 20 30 XX XX XX b 30
30 20 1 r 20
20 2 10 4 r 10
L L 0]
10 10 P e e R N N e e =
L I T S s ) T NT - T 8T d- T m
0 0 S 8 &5 &5 & © 8 & 8 © 8 & 8
o~ o~ ~N ~N ~N ~N N N N N N ~N ~N
g O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek)
IS 4 90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége
® Nemteljesitd hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége
o o o o o o o
‘ W70%<LTV W50%<LTV<70% W30%<LTV<50% MO0%<LTV<30% X Nemteljesit6, de 90 napon belil késedelmes hitelek fedezettsége
Forras: MNB. Forrds: MNB.
36. dbra: A hitelintézetek hdztartdsi hiteleinek értékvesztéssel , . . . L.
, . 37. dbra: A hazai bankrendszer nyitott deviza pozicidja
valo fedezettsége
Mrd Ft Mrd Ft
Mrd Ft % 7 000 7 000
4500 18
4000 - L 16 5000 5000
3500 r 14
3000 3000
3000 - F 12
2500 - el L 10 1000 1000
2000 + r8
I N—— -1000 -1 000
1500 + r 6
‘—\\ Y
1000 ~ r 4 -3000 -3 000
I :
0 | wnal g -5000 -5000
=|=|3|=(=]= =|==|2ls)= 122 252 == s|=|=
N S S P S N P S B N P S N P S N R S -7 000 -7 000
RIRIEINIRRIRIEINRISIRIGINIRISIRI I NISSIRIE RISRIRIESI LR EEE R EEE R R
O O O 0O 0O 0O 00000000000 oo oo
Lakashitel - | Lakashitel - | Szabad | Személyi és |Folydszamla| Gépjarm( NN Ad NSNS~~~
piaci tamogatott [felhasznaldsu| daruhitel hitel - . P Yy I P
Kamatozast jelzloghitel [Teljes nyitott pozicid Mérleg szerinti nyitott pozicié
, — —Meérlegen kivili tételek —Kulfoldiek nett6 swap dllomanya
‘ mEmAllomany ——Ertékvesztés/allomany (jobb skala) ‘
) Forras: MNB.
Forras: MNB.
38. dbra: A bankrendszer drfolyamkockdzati kitettsége 39. dbra: A bankrendszer 90 napos dtdrazdsi rése
% 9 9 9
20 = % 20 20 2 % 20
10 4 r 1o 10 1 10
0 + 0 0 4 l o
-10 4 r -10
-10 4 r -10
-20 1 r -20
-20 4 r -20
-30 1 r -30
-30 r -30
-40 | I -a0
-40 -40
-50 o o -50 Nem Latraszolo Nem Latraszolo Nem Nem
Forlnttoliblettel Dewzatolfblettel korrigalt |betétekkel | korrigdlt | betétekkel | korrigalt | korrigalt
rendelkez6 bankok rendelkez6 bankok korrigalt korrigalt
Sajatt&ke-aranyos nyitott devizapozicié HUF EUR UsD CHF
[ 2008.dec. E2009.dec. M2010.dec. M201l.dec. E2012.dec. O2013.dec. [02009.dec. @2010.dec. W 2011.dec. W 2012.dec. W 2013.dec.
W 2014.dec. m@2015.dec. W2016.dec. 02017.dec. ©2018.dec. [ 2019.dec. W 2014.dec. [@2015.dec. D2016.dec. W 2017.dec. @ 2018.dec.
02020.dec. @2021.dec. ©2022.dec. W2023.jun. W 2019.dec. [0 2020.dec. m2021.dec. 02022.dec. [2023.jan.

Forras: MNB.
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40. dbra: A kamatkockdzati stresszteszt alapjdan vdrhato
maximdlis veszteség a sajdt téke ardnydban

15 2 % 15
10 A I 10
5 4 s
0 Lo
5 L5
-10 4 b -10
-15 I -15
20 A L -20
-25 : 25

2008.dec.
2009.dec
2010.dec.
2011.dec.
2012.dec.
2013.dec.
2014.dec.
2015.dec.
2016.dec.
2017.dec.
2018.dec.
2019.dec.
2020.dec.
2021.dec.
2022.dec.
2023.jun.

MNB.

42. dbra: Részpiacok aggregdlt likviditdsi mutatoi

Forras:

4,0 4,0
3,0 r 3,0
2,0 2,0
1,0 1,0
0,0 0,0
-1,0 -1,0
-2,0 -2,0
-3,0 -3,0
-4,0 -4,0
-5,0 -5,0
-6,0 r -6,0
-7,0 -7,0

et e e e e

S “ S 2] ° 8 °

b S < <

——Egynapos HUF FX-swap piac
Fedezetlen bankkdzi forintpiac

——Forint/euro spotpiac
—Forint dllamkotvénypiac

Forras: MNB, KELER, Bloomberg.

44. dbra: A bankrendszer Ugyfélhitel/tigyfélbetét mutatdja

170 % % 170
160 - r 160
150 4 r 150
140 1 r 140
130 + r 130
120 1 r 120
110 4 r 110
100 1 r 100
90 A r 90
80 - r 80
70 A r 70
60 ———T T T T T T T T T rTr T 60
= c—

—Ugyfélhitel/tgyfélbetét

Forras: MNB.

41. abra: Aggregadlt likviditdsi mutato

% %
30 2 3,0
2,0 4 2,0
1,0 - L 1,0
0,0 1 - 00
-1,0 A r-1,0
-2,0 4 r-20
-3,0 4 r -3,0
-4,0 -4,0

Colses ug S I dE g SR u s U C S S se S i g S U S O S i

B e e el e e R

o€ R 3~ E 3 " w E o

S ] S S

o~ ~N ~N ~N

—Aggregalt likviditasi mutaté

Forras: MNB, KELER, Bloomberg.

43. dabra: A legfontosabb hazai pénziigyi piacok bid-ask
szpredjeibél képzett likviditdsi alindexek

% %
2,00 16,00
0,00 0,00
-2,00 -16,00
-4,00 - -32,00
-6,00 L -48,00
-8,00 - -64,00
-10,00 + - -80,00
-12,00 -96,00
crldor=E > 0celEir= g >0 cEdEac=aate > 0c s 0 sa =
o e SR S S B
o v - v o~ v o v
o~ o~ o~ o
o o o o
~N ~N ~N ~

Fedezetlen bankkozi forintpiac
—Egynapos HUF FX-swap piac (jobb sk.)

—Forint/euro spotpiac
—Forint allamkétvénypiac

Forras: MNB, KELER, Bloomberg.

45. dabra: 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
-2,0

2014.

[

N o
o o
o O
[

— ROA (jobb skala)

Forras: MNB.
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46. dbra: A bankok részesedése a mérlegf6ésszegbél a ROE

Mérlegféosszeg

mutato fliggvényében

a5 2 %

40 H

w
o
L
T

N
%]
L
T

N
o
L
T

-
w
L
T

[N
o
L
T

(4]
L
T

<-15
-15-(-10)
-10-(-5)
-5-0
0-5
5-10
10-15
15-20
20-25
25-30
20-35
35-40
40-45
45-50
>50 E]

W 2021.dec. [@2022.dec. [@2023.jdn.

Forras: MNB.

35

3,3 A

31
2,9
2,7
2,5
2,3
21
1,9
1,7
1,5

48. dbra: A bankrendszer miik6dési hatékonysdgdnak

mutatoi
% %

2023.11

—Kbltség/atlagos mérlegféosszeg

—Koltség/m(ikddési eredmény (jobb skéla)

Forras: MNB.

50. dbra: A bankok részesedése a bankrendszeri
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mérlegfé6sszegbdl a tékemegfelelési mutato fliggvényében
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[
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o
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8-9
12-14
>14

10-12

Tékemegfelelési mutato (%)

100

[ 2008.dec. m2009.dec.
W 2014.dec. W 2015.dec.
[02020.dec. W2021.dec.

[ 2022.dec. W2023.jun.

W 2010.dec. @2011.dec. @2012.dec. @2013.dec.
W 2016.dec. 02017.dec. W 2018.dec. E2019.dec.

Forras: MNB.

7.

Biztositok, pénztarak, tékepiac
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47. abra: A hitelintézeti szektor bruttd és netté kamatozé
eszkéz ardnyos kamatjévedelme
Mrd Ft %
2 400 54
2200 A I 50
2000 - L 46
1800 - L 4,2
1600 - X
1400 3,4
1200 3,0
1000 26
800 2,2
600 - L 1,8
400 L 1,4
200 - L 1,0
0 ———- 06
g 5353
g dddidessgsgss sy
S R R R 8RR KL K~~~

12 havi kamatjovedelem
—— Kamatmarzs a brutté kamatozé eszkézokon (jobb skala)
— - Kamatmarzs a netté kamatozé eszk6zokon (jobb skala)

Forras: MNB.

24
22
20
18
16
14
12

oON DO ®

49. abra: A tékemegfelelési (TMM) és az alapvetd
tékemegfelelési (Tierl) mutato

N o o
- - o
S o S

~N ~N

~

2016. II.

M Piaci kockazat
EmSzabad tékepuffer

B Hitelezési kockazat
EEM(ikodési kockazat
— Alapvetd t6kemegfelelési mutatd

Forras: MNB.
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51. dbra: Hattéradatok a biztositdsi adohoz

%

Mrd Ft

180

T
o
B
o
I

EmBiz.tech. eredmény (jobb skéla)
—Atlagdij - véllalkozéi vagyon
— Atlagdij - KGFB

—Atlagdij - lakas
——Atlagdij - CASCO

Forras: MNB.

33. dbra: Eletbiztositdsi dllomdny alakuldsa

ezer db
3200

ezer db

2800

2400

2000

1600

1200

800

400

2023. 11,

[JHagyomanyos
—Hagy. szaporulat (jobb skala)

[@Unit-linked
— UL szaporulat (jobb skala)

Forras: MNB.

55. dbra: Kéltségek alakuldsa a biztositdsi szektorban

Mrd Ft
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60

EmNem élet koltségek
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Forras: MNB.

52. dbra: Nem életbiztositdsi dllomdny alakuldsa
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Forras: MNB.

54. dbra: Eletbiztositdsi szolgdltatdsok dllomdnydnak

alakuldsa

Mrd Ft Mrd Ft

140

[ UL visszavasarlas

W UL lejarat
W UL egyéb
O Hagyomanyos visszavasarlds @ Hagyomanyos egyéb

E Hagyomanyos lejarat

Forras: MNB.

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

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

Mrd Ft Mrd Ft
240000 6 000
200000 ~ r 5000
160 000 - r 4000
120 000 - r 3000
80000 + r 2000
40000 + r 1000
0 - 0
S22y =gS22Es223 2=
(<)) o - o~ m
— o~ o o~ o~
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~N ~N ~N ~N ~N
EmOTC: prompt
EmOTC: szarmaztatott
—Szabalyozott piaci: prompt (jobb skéla)
—Szabalyozott piaci: szarmaztatott (jobb skala)

Forras: MNB.

Jegyzetek a melléklethez

Az dbrdkon az év megjeldlése (pl. 2021) az idGszak végét jelenti (2021.12.31.), amennyiben ez masként nincs meghatarozva.
1. abra:
A mutato emelkedése a kockazati étvagy csokkenését, a magasabb érzékelt kockazatot tikrozi.
2. abra:
VIX: S&P 500 részvénypiaci index implikalt volatilitdsa (CBOE), MOVE: USA allampapirok implikalt volatilitasa (Merrill Lynch).
4. dbra:
Az addssag fundamentalis alakulasat nem befolyasolja a szamla- és tombarany kdvetelés kozti atvaltas, aminek hatasat kisz(rtik.
5. abra:
Tulajdonosi hitelek nélkdl.
6. abra:

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

9. dbra:
A lakossagi jovedelem MNB-becslés, ami a jovedelem-felhasznalas alapjan készult.
11. abra:

A jogi személyiség tarsas vallalatokkal szemben inditott felszamolasi eljarasok szama az eljaras kihirdetésének datuma szerint, 4 negyedévre
kumuldlva, az egy évvel korabbi, m(ikodé, jogi személyiségli tarsas véllalkozdsok szamaval osztva. A cséd, végelszamolasi és kényszertorlési
eljarasbdl felszamolasi eljaras ala keriilt gazdasagi szervezeteket is tartalmazza.

12. abra:

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

13. dbra:

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

16. dbra:

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

17. abra:

3 honapos BUBOR, illetve EURIBOR feletti felar. Valtozé kamatozasu vagy maximum egy éves kamatfixalassal rendelkezé hitelek. 2015-t6l az
1 millié euro feletti money market hitelektdl sz(irt adatok alapjan.
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18.

19.

22,

25.

26.

27.

34.

35.

37.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

abra:

THM alapu felarak.
abra:

2002 atlaga = 100%.
abra:

Nominalis értékek, aktualis arfolyamon. Konszolidalt adatok alapjan (korabban az eurozdénara csak konszolidalatlan adatok alltak rendelke-
zésre).

abra:

Arfolyamsz(irt értékek.
abra:

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

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

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

Az egyedi fedezettségi tartomany a nagyobb bankokat takarja.

abra:
A kulféldiek netté swapallomanydnak névekedése forint melletti spotldbbal rendelkez6 swapkotést mutat. A hitelintézetek napi operativ
devizapiaci jelentéseibdl, a hitelintézetek altal kulfoldiekkel kotott swap ligyletek alapjan. A jelentési hibdk és a nem szabvanyositott tgyletek
miatt az adatfellilvizsgalatok utdlag is jelent6sen mddosithatjak az idésort. Az id&sor a kiilfoldieknek a fioktelepekkel, a specialis hitelintéze-
tekkel és a szovetkezeti hitelintézetekkel kotott swapugyletekeit nem tartalmazza. A swapallomany a terminldbak aktualis arfolyamon atsza-
mitott értékeinek Gsszegét jelenti.
abra:
2019. decembertdl kezd6d&en az értékek az értékpapir- és az IRS-portfdlio, tovabba a hitelek és a forrdsok esetében nem ligylet, hanem
pénzaramlds alapon lettek meghatarozva. Emellett a hitelek és a forrdsok esetében 2019. decembertél kezdve csak a hatralévé lejaratokat
tudtuk figyelembe venni, az dtarazédasig hatralévé idét nem.
abra:
A kamatkockazati stresszteszt azt mutatja meg, hogy egy szélsGséges kamatesemény — jelen feltételezésben a hozamgorbe parhuzamos fel-
fele toloddsa 300 bazisponttal — milyen eredményhatdssal jarna a kovetkezé két év alatt. 2019. decembertdl kezdéd6en a szamitasokat a
2019. decemberi Pénzlgyi stabilitasi jelentés 10. keretes irdsaban bemutatott kamatkockazati modellel végeztiik. Mig a korabbi szamitasok-
ndl minden deviza hozamgorbéjének sokkjat feltételeztiik, ezen szamitasoknal kizérolag a forint hozamgorbe sokkszer(i felfelé tolddasat tet-
tuk fel.
abra:
Az aggregalt likviditasi mutaté emelkedése a pénziigyi piacok likviditdsanak novekedésére utal. A mutatd a 42. abran bemutatott részpiacok
aggregalt likviditdsi mutatdinak sulyozatlan atlagaként adadik.
abra:
Az egyes részpiacok aggregalt likviditasi mutatdi piaconként négy alindex (az Ugyletkotések szama, az atlagos tigyletméret, a bid-ask szpred és
az drhatas mutatdk) 2013-2017 kozti értékek atlagaval és szérasaval normalizalt exponencidlis mozgdatlagainak sulyozatlan atlagaként allnak
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 likviditasanak novekedésére 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. Korabban a swappiac likviditasi indexe a tom-next USD/HUF tgyletekre terjedt ki.
abra:

Az ugyfélhiteleknél a nem pénzugyi vallalati hiteleket és kotvényeket, haztartasi hiteleket, pénzigyi és befektetési vallalkozasok hiteleit és
kétvényeit, koltségvetési és dnkormanyzati hiteleket, 5nkormanyzati kétvényeket vettiik figyelembe. Ugyfélbetéteknél a nem pénziigyi vél-
lalatok betéteit, haztartasi betéteket, pénzpiaci alapok betéteit, pénzlgyi és befektetési véllalkozdsok betéteit, koltségvetési és onkormany-
zati betéteket vettlink figyelembe. A hitel/betét mutatdt az utolsé idészak arfolyamaval szdrtik.
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45. abra:
ROE: Addzas el6tti eredmény/(atlagos sajat téke - eredmény).
ROA: Addzés el6tti eredmény/éatlagos mérlegféosszeg.
Evesitett adatok.
Adodzas el6tti eredmény: gordilé 12 havi adat.
Atlagos mérlegfGosszeg: gordiil 12 havi szamtani atlag.
Atlagos sajat téke - eredmény: gordiil6 12 havi szamtani atlag.
Deflator: EI6z6 év azonos h6=100 CPI (szazalék).
46. abra:
Addzas el6tti eredménnyel.
47. abra:
Aggregalt egyedi, nem konszolidalt adatok alapjan.
Kamatjovedelem: gordulé 12 havi érték, a kamatbevétel és kamatkiadas kiilonbsége.
Bruttd kamatozo eszkdzok: 12 havi szamtani atlag, a kihelyezés teljes 6sszege.
Nettd kamatozo eszkdzok: 12 havi szamtani atlag, a kihelyezés értékvesztés-allomanydval csokkentett értéke.
48. abra:
Koltség: gordils 12 havi.
M(ikddési eredmény: gordiil6 12 havi.
Atlagos mérlegfGosszeg: gordiil 12 havi szamtani atlag.
49. abra:
T6kemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelembe vehetd szavatold téke / tékekovetelmény) * 8 szazalék.
Alapvetd t6kemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelembe vehet6 alapvetd t6ke / tékekovetelmény) * 8 szézalék.
52. dbra:
A jarm(biztositds dijak 2019-t6l tartalmazzak a biztositasi adot.
57. abra:

Befektetési vallalkozasok és hitelintézetek egyiittes 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 6rokods kozjogi viszalyokat elharitva a nemzet Utjabdl, 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( 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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