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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 igazgatosaga készitette, a Monetdris politika és pénzpiaci elemzési
igazgatd és a Hitelintézeti felligyeleti és elemzési igazgatd ala tartozd szakteriiletek kozremiikodésével, Banai Adam
Jegybanki eszkoztarért, pénzigyi stabilitdsért és devizatartalék-kezelésért felelGs ligyvezets igazgatd altalanos irdnyitasa
alatt.

A publikaciét Virag Barnabds alelndk hagyta jova.

A jelentés egyes részeit készitették: Aczél Akos, Balint Maté, Bereczki Akos, Borké Tamas, Csimma Kornélia, Dancsik
Balint, Drabancz Aron Istvan, EI-Meouch Nedim Marton, Fellner Zita, Hajnal Gabor, Kddar-Viragh Vivien, Lados Csaba,
Marosi Anna, Nagy Marton Zsolt, Olah Zsolt, Papp Istvan, Szabd Bedta, Szebeny Miklds, Szentmihalyi Szabolcs, Sz(ics
Krisztian, Tengely Veronika, Vagé Nikolett, Winkler Sandor, Zsigé Marton.

Ajelentés elkészitése soran értékes tanacsokat kaptunk a Pénzligyi Stabilitasi Tanacstdl, amely 2024. aprilis 2-an és majus
23-an véleményezte, valamint a Monetaris Tanacstdl, amely aprilis 23-an targyalta a jelentést.

A jelentés a 2024. dprilis 30-ig terjedd id6szak relevdns informdcidit dolgozta fel. A kiilonbézé frekvencidju adatok eltérd
mdadon frissiilnek, emiatt az elemzések horizontja bizonyos esetekben eltérhet.
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MAGYAR NEMZETI BANK

VezetGi 6sszefoglald

A hazai bankrendszer tovabbra is stabil, sokkellenall6-képessége erds. A 2023-as év kiemelked6 jovedelmezGségét
az id6szakot jellemz6 magas kamatkornyezet és néhany egyszeri tétel okozta. A bankrendszer jovedelmezGsége
2024-ben csokkenni fog, amihez a monetaris kondiciok normalizalédasan tul a hitelkockazatok novekedése is
hozzajarulhat. A globalis trendekkel 6sszhangban a hazai kereskedelmiingatlan-hitelezéssel kapcsolatos kockazatok
kiemelt figyelmet érdemelnek, ugyanakkor az MNB altal preventiv médon reaktivalt rendszerkockazati t6kepuffer
korlatozza az ilyen jellegti kockazatok felépiilését. A lakossagi hitelpiac helyreallasa megindult, mik6zben a vallalati
hitelpiacot — féként a beruhazasi szegmensben — kivaras jellemzi. A nemteljesité hitelek aranya a vallalati
szegmenshen stagnalt, mig a haztartasi hitelek esetében jelent6sen csokkent. Az NPL-rata mindkét szegmensben
historikusan alacsony, igy a portféliominéség 6sszességében megfeleld.

Az eurdpai bankok miikédési kérnyezetét a gyenge gazdasdgi névekedeés, illetve a lassuld, és a geopolitikai kockdzatok
miatt térékeny dezinfldcids trend hatdrozza meg. A szigoru monetdris kondicioknak készénhetéen az eurdpai unids
bankszektor kiemelkedd, 10 szdzalékos sajattéke-ardnyos jévedelmezdséget ért el 2023-ban. Ugyanakkor a magasabb
kamatkérnyezet kedvezd jévedelmez8ségi hatdsa nem tekinthetd tartdsnak. A kamatkiaddsok fokozatos névekedése
és a hitelezési dinamika lassuldsa madr jelenleg is eroddlija a kamateredményt. A monetdris kondiciok vdrhato
normalizdcidjdval pedig a kamatbevételek csékkenése is nyomdst gyakorol majd a jévedelmezdségre. 2023 negyedik
negyedeévében az EU-tagdllamok tébbségében éves alapon mdr megdllt a lakdsdrak nomindlis csékkenése, ezért a
bankok lakdspiacrdl eredé ciklikus kockdzatai mérséklédtek — de a tovdbbra is érdemi tulértékeltség miatt még nem
szlintek meg teljesen. A kereskedelmi ingatlanok becsiilt értéke jelentésen mérséklGdétt a befektetési forgalom
erbteljes visszaesése és az elvdrt hozamok emelkedése miatt. Az érintett piacokon az drak csékkenése a fedezetek
atértékelésén keresztiil néveli a bankrendszer hitelkockdzatdt és vdrhato veszteségeit. Az EU-tagdllamok tébbségében
a kordbban és a kézelmultban meghozott szabdlyozdi déntések eredményeként a bankok mdr elkezdték t6kepuffereik
megképzését, hogy megfelel tartalékkal rendelkezzenek a fentebb bemutatott kockdzatok kezelésére.

A hazai bankrendszer az elmult id6szak sorozatosan kihivdsokkal terhelt kérnyezetében tovdbbra is stabil,
sokkellendllo-képessége erds. A kordabbi Pénziigyi stabilitdsi jelentésekben azonositott kockdzatok materializaloddsa
jelenleg nem Idthatd. A bankrendszer likviditdsa b6séges szintrél tovabb emelkedett, 2024 februdrjgban az operativ
likviditdsi tartalék mdr a betétdllomdny kézel hdromnegyedének felelt meg. A hitel/betét mutaté a 2023. juniusi 76,6
szdzalékos csucsdrdl, 2024. februdr végére 74,5 szdzalékra mérséklédétt. Ezt — a vdllalati betétdllomdny emelkedése
mellett — a negyedik negyedévben mdr a hdztartdsi betétallomdny béviilése, illetve az ettél elmaradd hiteldinamika is
tdmogatta.

A hitelportfoliok minésége tovdbbra is megfelels. A vdllalati NPL-rdta 3,8 szdzalékon, historikusan alacsony szinten
stagndlt. A hdztartdsi szektorban a nemteljesitd hitelek ardnya a fizetési moratdrium 2022 végi kivezetése ota kézel a
felére, 2,4 szdzalékra csékkent 2024 februdr végére. Ezt 2023 elsé felében érdemben tdmogatta a kordbban
moratdriumban Iévé ligyletek teljesitéveé térténd visszasoroldsa, amelyet az év egészében aktiv banki portfdliotisztitdsi
tevékenység egészitett ki. A bankrendszer tGkehelyzete megfelel6, a szabad téke szintje a 2024-ben hatdlyos
pufferkévetelményeket figyelembe véve is kielégitd. A stresszteszt eredményei alapjdn a hazai hitelintézeti szektor egy
sulyos sokk bekévetkezése esetén is teljesitené a likviditdsi- és a tékemegfelelésre vonatkozo szabdlyozoi
kévetelményeket, vagyis egy, a vdrtndl kedvez6tlenebb kérnyezetben is stabil maradna. A bankrendszer hitelezési
képessége, és ezen keresztiil a gazdasdgi névekedést tdmogato szerepe még egy nagyon alacsony valésziniiséggel
bekdévetkezd, sulyos sokk utdn is megfelel6 maradna.

A bankrendszer 2023-ban historikusan is kiemelkedd jovedelmezGséget ért el. A kézel 24 szdazalékos sajdttéke-ardnyos
eredmény hdtterében azonban az id6szakot jellemzé magas kamatkérnyezet, valamint olyan egyedi tételek (az orosz
és az ukran kitettségek értékvesztéseinek visszairdsa, a babavdré és a CSOK-hitelek dtértékelédése, a leanyvdllalatoktol
kapott osztalékbevételek névekedése) is dllnak, melyek tekintetében elGretekintve lefelé mutatd kockdzatok
azonosithatok.
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VEZETO!I OSSZEFOGLALO

A hitelkockdzatok névekedése a hitelportfolié tébb szegmensében is valdszinlsithets, ami ugyancsak kedvezétleniil
hathat a jévedelmezdségre. A kkv-kamatstop dprilisi kivezetésének vdarhatéoan nem lesz érdemi hatdsa, mivel a piaci
kamatszint mdr a régzitett kamatok kézelébe csékkent. A lakossdgi jelzdloghitelekre érvényes kamatstop jévéjét
egyeldre bizonytalansdg 6vezi. Kivezetése — a vdrhato dtdrazoddst is figyelembe véve — mdr csak az érintett addsok
szlik kérénél okozhat jelentdsebb térlesztérészlet-névekedést. Kockdzatot jelenthet a tdmogatott hitelprogramok
keretében megvaldsuld csaladtdmogatdsokhoz kapcsolddoé gyermekvdllaldsi feltételek nem teljesiilése is. A 2019
madsodik felében babavadrd hitelt felvevé addsok egynegyedének nem volt még gyermeke 2023 kézepén, ezért ezen
tgyfelek hitelkockdzati monitoringja fokozott figyelmet érdemel.

A globdlis trendekkel 6sszhangban a hazai kereskedelmiingatlan-hitelezéssel kapcsolatos kockdzatok is kiemelt
figyelmet érdemelnek. Egyfel6l még tart a hazai piac alkalmazkoddsa a koronavirus-jdrvdny miatt bekdvetkezett
strukturdlis valtozasokhoz. Mdsfelél — az eurdpai folyamatokkal 6sszhangban — a hozamok emelkedése az ingatlanok
értékének csékkenését eredményezte, ami a bankrendszerben a fedezetek dtértékel6dése miatt kockdzatot jelenthet.
2023-ban a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomdnyon beliil magas volt a névekvé értékl fedezetek
ardnya, ami a piaci folyamatokkal ellentétes tendencidt mutatott, ezért fontos, hogy a hitelintézetek szorosan nyomon
kévessék a fedezetbe vont ingatlanok értékének alakuldsdt. Végiil, a magasabb kamatldbak és az alacsony piaci
likviditds mellett a lejdrd hitelek refinanszirozdsi kockdzata is fenndll, bdr a kézeljévében esedékes refinanszirozdsi
igény az eurdpai unids dtlaggal ésszevetve is alacsony. A bankrendszer kockdzatait mérsékli, hogy a szektor
kereskedelmiingatlan-piaci kitettsége a 2008-as id6szakhoz képest alacsony, valamint az is, hogy a portfdlié minésége
tovdbbra is megfelelé. Az MNB dltal preventiv modon reaktivdlt rendszerkockdzati tékepuffer ugyancsak korldtozza az
ilyen jellegii kockdzatok felépiilését.

A hdztartdsi szektor hitelallomdnydnak éves névekedési iiteme 2023-ban 3 szdzalékos, a vallalati szektoré pedig 2024
elején 2 szdzalékos szinten érhette el mélypontjat. A hiteldinamika mindkét szegmensben — a fokozatos emelkedés
ellenére is —egyszamjegyl maradhat 2024-ben. 2023-ban az uj szerz6déskétések értéke a vdllalati szektorban stagndlt,
a hdztartdsiban pedig csékkent éves Gsszevetésben, az utobbi szegmensben azonban mdr élénkiilés figyelheté meg a
negyedik negyedév dta. A bankok hitelezési aktivitdsa megfelelt a gazdasdg ciklikus poziciojanak, 2024-ben pedig
mindkét hitelszegmensben a kereslet élénkiilését vdrjdk a bankok, készénhetéen a dezinfldciés folyamatok miatt
erdsédé fogyasztoi bizalomnak és a névekedési kildtdsok javuldsdnak. A vdllalati hitelezés esetében a vdllalkozdsokndl
felhalmozott magas likvideszk6z-dllomdny a kereslet strukturdlis cs6kkenését eredményezheti, a lakossdgi hitelezést
azonban tovdbbra is tdmogatja a — 2024-ben dtalakitott — csalddtdmogatdsi rendszer.
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MAGYAR NEMZETI BANK

A legfontosabb pénzligyi stabilitasi indikatorok

STABILITASI INDIKATOROK - OSSZEFOGLALO TABLAZAT

2008 2019 2022 2023| Legfrissebb adat

Hitelezés
Hitelallomany éves véltozdsa - teljes vallalati szektor (%) 6,5 14,2 14,0 6,0 2,5 (2024. marc)
Hitelallomany éves valtozasa - kkv-szektor (%) 11,7 14,7 13,5 3,4 1,7 (2024. marc)*
Hiteldllomany éves valtozdsa - haztartasi szektor (%) 19,1 16,7 6,3 2,7 4,2 (2024. marc)
Ingatlanpiac
Lakdspiaci tranzakcidk szamanak éves valtozasa (%) -13,4 -4,5 -12,5 -21,0| 30,0 (2024.1.)
Hitel/tranzakcid arany (%) 48,1 42,0 40,0 33,0/ 39,4 (2024.1.)
Lakasarak éves valtozasa (%) 0,2 18,1 12,3 5,8 7,2 (2024. marc)*
Lakdspiaci tulértékeltség (%) 3,6 -1,1 11,0 12,4 -
Kihasznalatlansdgi rata - budapesti irodapiac (%) 16,8 5,6 11,3 13,3| 13,8 (2024. marc)
Kihasznalatlansdgi rata - Budapest és agglomeracidja ipari-logisztikai piaca (%) 17,3 1,9 3,8 8,6 8,0 (2024. marc)
Projekthitel/szavatol6 t6ke (%) 73,3 26,6 44,9 38,1 -
Portféliominéség
Nemteljesit6 vallalati hitelek aranya (%) 54 3,9 3,9 3,8 3,8 (2024. febr)
Nemteljesitd haztartdsi hitelek ardnya (%) 3,8 4,2 4,4 2,8 2,4 (2024. febr)
Jovedelmezbség
Sajattéke-aranyos jovedelmezség (RoE, %) 11,3 11,5 8,9 23,8 -
Eszkbzaranyos jovedelmezGség (RoA, %) 0,87 1,20 0,71 1,95 -
Tékehelyzet
Teljes tékemegfelelési mutatd (TMM, %) 12,9 18,0 18,9 19,3 -
Tékedttételi rata (LR, %) - 8,9 8,1 8,5 -
Likviditas
Hitel/betét mutatd (%) 152,0 75,5 71,2 74,5 73,0 (2024. mérc)
Likviditasfedezeti mutatd (LCR, %) - 148,4 154,1 182,6( 179,8 (2024. febr)

* El6zetes adat.

Megjegyzések:

A hitelintézeti szektor adatai (az ingatlanpiaci indikatorok kivételével).

Hitelallomany éves valtozasa: Eves tranzakcié (folydsitasok és torlesztések egyenlege) alapt ndvekedési titem.

Projekthitel/szavatolé t6ke: Az intézmények kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomanya és
kereskedelmiingatlan-fejlesztésekhez, - befektetésekhez kapcsolédd NKP-allomanya alapjan.

Nemteljesit6 hitelek aranya: 2015-t6] a nemteljesité hitelek definicidja megvaltozott, innent6l a 90 napon tul
késedelmes hitelek mellett az olyan 90 napon beliil késedelmes hitelek is nemteljesitének mingsilnek, amelyeknél
nemfizetés valdszinlsithetd. 2010-ig Ggyfelenként, 2010-t6l szerz6désenként.
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GEOPOLITIKAI KOCKAZATOK VESZELYEZTETIK A GLOBALIS NOVEKEDEST ES A DEZINFLACIOT

1. Geopolitikai kockazatok veszélyeztetik a globalis
novekedést és a dezinflaciot

2024-ben a pénziigyi koézvetitérendszer stabilitdsi kockdzatait a geopolitikai és az ingatlanpiaci fejlemények
domindlhatjdk. Az orosz-ukrdn hdboru mdr tébb mint két éve tart, 2023-ban pedig ujabb fesziiltséggdcok alakultak ki a
Kézel-Keleten, amelyek fokozottan veszélyeztetik a vildg nyersanyag- és energiaellatdsanak biztonsdgdt, névelik a
globdlis elldtdsi ldncok surldddsait és rontjdk a vildggazdasdg, kiilbnésen Eurdpa névekedési és dezinfldcids kildtdsait. A
tengeri szdllitds kéltségeinek emelkedése és az energiahordozok esetleges ujabb érdemi draguldsa megtérheti a jelenlegi
dezinfldcids trendet. Az infldcid vildgszerte mérséklédott, de a vildg vezet6 jegybankjai egyel6re kivarnak a
kamatcsékkentéssel, mert dlldspontjuk szerint a monetdris politikdnak kell6en hosszu ideig restriktivnek kell maradnia
ahhoz, hogy kézéptdvon fenntarthaté modon térjen vissza az infldcio a 2 szdzalékos célértékhez. A bizonytalan kilatdsok
és a sokasodd geopolitikai kockdzatok fékezik a gazdasdgot, és késleltethetik az infldcio és a kamatok normalizdlédadsat.

A gyenge gazdasdgi névekedési kildtdsok ellenére az eurépai bankrendszer magas jévedelmez6séggel miikédétt 2023-
ban, elsésorban a magasabb kamatkérnyezet miatt. A kamatkérnyezet vdrt normalizdloddsdval és a hitelezés
stagndldsdval azonban kérdésessé vdlhat a magas banki jovedelmez8ség fenntarthatdsdga. A legtébb EU-tagdllamban
madr nem folytatddott a lakdsdrak csékkenése, ezért a bankok lakdspiacrdl eredé ciklikus kockdzatai mérséklédtek, de
még nem sziintek meg, tekintettel a tovdbbra is magas tulértékeltségre. A kereskedelmi ingatlanokkal fedezett hitelek
kockdzatai néttek, a vdarakozdsok alapjdn ezen ingatlanok piacdn folytatédhat a tékeértékek ciklikus visszaesése, amit
az irodapiaci szegmensben strukturdlis vdltozdsok is erdsitenek. A bevonhatd forrdsok sziikéssége és a magasabb
refinanszirozdsi kéltségek miatt egyre tébb, jelentds hiteldllomdnnyal rendelkezd ingatlanfejleszté szembesiil likviditdsi
problémdkkal és fizetésképtelenséggel. Az EU-tagdllamok tébbségében a szabdlyozé hatdsdgok mdr elkezdték
megképeztetni a tékepuffereket (anticiklikus tékepuffer, szektordlis rendszerkockdzati tékepuffer), hogy a bankok
megfelel tartalékokkal rendelkezzenek a kockdzatok kezelésére.

1.1. Gyenge eurdpai novekedési kilatasok mérséklédé
1. dbra: Az IMF 2023-ra és 2024-re vonatkozo redl-GDP-

névekedés eldrejelzése

inflacié és érdemi geopolitikai kockazatok mellett

A globalis GDP névekedési iitemében érdemi lefele
mutatdé kockazatok mellett nem varhaté élénkulés. A

5,6

Nemzetkozi  Valutaalap (IMF) legfrissebb, aprilisi
el6rejelzése szerint a vilaggazdasag 2024-ben is 3,2
r 3 szazalékkal fog bévilni (1. dbra). Ugyanakkor az idei
L 2 globalis makrogazdasagi kildtasokat nagyfoku

| ; bizonytalansag 6vezi a sokasod6 geopolitikai kockazatok

>

miatt. A kozel-keleti fegyveres konfliktusok noévelik a

globalis ellatasi lancok surlddasait, valamint veszélyeztetik

Globalis [EX0]
Afrika [EJE]
Globélis [EWA
Afrika XS

Felt. Azsia [P
Eurozéna [JHl3
Felt. Azsia [P
Eurozéna o3

a vilag nyersanyag- és energiaelldtdsanak biztonsagat. A

Dél-Amerika [P3%]
Felt. Eurépa
Fejlett gazd.
Kozel-Kelet [N
Dél-Amerika [
Felt. Eurdpa [ENN
Fejlett gazd.
Kozel-Kelet [

bizonytalan gazdasdgi és politikai kildtdsok — 2024-ben

2023-ra vonatkoz6 oktdberi elérejelzés|| 2024-re vonatkozoé &prilisi el6rejelzés

szdmos orszagban tartanak altalanos valasztasokat —

B Vérhat6 GDP névekedési titemek GDP novekedési titem 2023-ban ‘

miatt a vallalatok jelentGs része elhalasztotta beruhdzasi
Forras: IMF. v s . . e men .

dontéseit, ezért visszaesett a mikdod6tbke-befektetések
(FDI) volumene is, ami kedvezétlenil hat a vildggazdasag
béviilésére. Az OECD adatai szerint 2023-ban 7 szazalékkal
kevesebb FDI valdsult meg, mint egy évvel kordbban. A
kormanyok a magasabb kamatok és a koronavirus jarvany
elleni védekezés soran megnovekedett addssagszintek

miatti  tetemesebb  addssdgterheik  kdvetkeztében
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2. dbra: A redl GDP éves névekedési liteme 2023-ban az
EU-tagdllamokban

EU: 0,4%
Eurozéna: 0,4% 02 -1,0
usa:25% ¢ %
- - ¥ 03
Kina: 5,2% ’ 0,1 s 02
P s
1,1
4 varakozasoknak megfelels 07

1 Varakozasok felett
" Vérakozasok alatt

Megjegyzés: Naptarhatdssal nem igazitott, éves GDP-adatok alapjan.

Forras: Eurostat.

3. dbra: Az infldcid alakuldsa egyes orszdgokban és

régiokban
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Forras: OECD.

4. dbra: A globdlis ellatdsi Idncok surléddsi indexe és a
tengeri konténeres szdllitds kéltsége
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—Freightos index: Kina—Eurépa
—Globalis ellatasi lanc surlédasi index (jobb skala)

Forras: Federal Reserve Bank of New York, Freightos Data.
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elsédleges kiaddasaik csokkentésére kényszeriilhetnek, ami
szintén kedvezG6tlenll hat a gazdasagi novekedésre. A
globalis gazdasagi novekedési kilatasokat kedvezétlendl
érinti az is, hogy Kina és India varhaté novekedési titeme
mérsékel6dott a korabbi évekhez képest.

Az EU-tagdllamok gazdasagi teljesitménye gyenge volt,
mig az amerikai gazdasag dinamikusan bdvilt. 2023
soran a német gazdasag zsugorodott, a francia és az olasz
pedig csak mérsékelten ndovekedett (2. dbra). 2023-ban a
magasabb energiadrak huztdk vissza a német gazdasag
teljesitményét, 2024-ben pedig az ipar és az export
lassuldsa mellett a merev koltségvetési addssagfék
szabalyok miatt szamitanak gyenge noévekedésre, azok
ugyanis a bruttd hazai termék 0,35 szazalékdban

korlatozzak Németorszag strukturalis koltségvetési
hidnyat. Az EU és az eurozéna gazdasaga minddssze 0,4
szazalékkal né6tt 2023-ban, mig az USA gazdasaga 2,5
2024-re is kedvezébbek a

novekedési kilatasai, mint az eurozonanak. Ennek okai

szazalékkal bdvilt, és
tobbek kozott a vartndl gyorsabban javuld fogyasztoi

bizalom és kiskereskedelmi értékesitések, a
kamatemeléseknek a vartnal ellenallébb ingatlanszektor,
valamint rugalmasabb a munkaerépiac, és az, hogy az USA

jelent@s energiahordozé exportér.

Az inflacié vilagszerte mérsékl6dott, de a dezinflacios
folyamat még térékeny. A nyersanyag- és élelmiszerdrak
emelkedésében, valamint a foéldgaz araban bekdvetkezett
mérséklédés kedvezéen hatott az inflacié alakuldsara, az
orszagok tobbségében I[dtvanyosan csokkent az
aremelkedések Gteme (3. dbra). Az inflacié szintje a
legtdobb orszdghan még mindig meghaladja a jegybanki
célértéket, ezért tovabbra is kiemelt cél annak
mérséklése. Kinat tovabbra is deflacid kozeli allapot
jellemzi, ami az erétlen gazdasagi ndvekedés jele. A voros-
utvonalon kozlekeddé hajokat éré

tengeri  hajozasi

fegyveres tamadasok miatt nétt az ellatasi lancok
surlédasa, valamint fokozddott a kozel-keleti konfliktusok
regionalis eszkalalodasanak veszélye, ami az energiaarak
emelkedésén keresztlil érdemben novelheti a vilag,
kilonodsen Eurdpa inflacids és novekedési kockazatait (4.
abra). Eurdpa legtobb orszaga Iényegében leviélt az orosz
energiahordozokrdl, emiatt azonban felértékelGdott a
Kozel-Keletrdl érkez6 energiahordozdk (k&olaj,
cseppfolydsitott foldgaz) jelentGsége. A tengeri szallitas
koltségeinek emelkedése és az energiahordozok esetleges
Ujabb érdemi dragulasa megtoérheti a jelenlegi dezinflacids
trendet. A szolgaltatasok aranak dinamikus emelkedése is

az inflacid csokkenése ellen hat.
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5. dbra: A fejlett orszdgok jegybankjainak varhaté
kamatpdlydja a piaci drazdsok alapjdn
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Megjegyzés: A varhaté kamatpdlya a Fed esetében a kamatswapok, az
EKB esetében pedig az EONIA forward hozamok alapjan. Forras:
Bloomberg.

6. dbra: A jovedelmezbséget meghatdrozo tényezék

vdltozdsainak hatdsa az EU bankrendszerében

szazalékpont
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Pénzugyi miiveletek | I -0,1 2,3%
Céltartalék | |01 -0,5%
Egyéb bevételek | I -0,1 1,3%
Admin. raforditasok, amortizacié | I 0,1 -8,1%
Ertékvesztés | IO,l -2,6%
Hozzéjarulas alapokhoz* | I 0,2 -0,9%
Netto kamatjévedelem | _ 21,8%
ROE - 2023. V. | 10,3 |
T T T T T T
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szazalékpont
Megjegyzés: *Hozzajarulds betétvédelmi és szanalasi alapokhoz. Forras:
EBA.

7. dbra: A magdnszektor éves hiteldinamikdja és a netto
kamatmarzs alakuldsa az Eurépai Unidban

bazispont %

160 o RS L

=
o
o
I
Ny
T
O P N W A U1 O N ® ©

INettd kamatmarzs
«==Fves hiteldinamika a maganszektorban (jobb skala)

Megjegyzés: A haztartasok és nem-pénziigyi véllalatok hitelintézetekkel
szemben fennalld hitelallomanyéanak tranzakcié alapu éves névekedési
Gteme. A netté kamatmarzs adatok az EBA Risk Dashboard 164 bankbdl
4ll6, az EU/EGT bankszektor mérlegf6osszeg szerint tébb mint 80
szazalékat lefedd mintajan alapulnak. Forras: EBA, EKB.

A vezeté jegybankok 2023-ban lezartak szigoritasi
ciklusaikat, de a kamatcsokkentéssel még kivarnak. A
globalisan jegybankok 2023 masodik
felében befejezték kamatemelési ciklusaikat. A Fed és az
EKB is adatvezérelt Gzemmaodban mikodik jelenleg, azaz a
el6tt 626

meggy6z6
hogy az inflacio a 2

meghatarozo

kamatcsokkentések  megkezdése
bizonyitékokra varnak afeldl,
szazalékos jegybanki cél felé tart és tartdsan ott is marad.
A piac kamatcsokkentési varakozdasai jelenleg kevéshé
meredek kamatpdlydt mutatnak, mint fél évvel vagy egy
hénappal korabban (5. dbra). A piaci arazasokbdl implikalt
varakozdsok alapjan 2024 kozepe koril keriilhet sor az
elsé kamatcsokkentésre az eurozénaban. Ugyanakkor a
piac altal drazott varakozdsok nem feltétleniil esnek egybe
a jegybanki dontéshozok dltal kivanatosnak tartott
palyaval, ezért a jegybanki lzenetek tovabbra is érdemi
volatilitast eredményezhetnek a piacokon. A Fed és az EKB
is ugy itéli meg, hogy az irdnyadd kamatlabak kell6en
hosszu ideig torténd vdltozatlanul tartasa fogja
fenntarthatd moédon visszahozni az inflaciot a célsdavba. A
Fed Ovatossdgat az is magyarazza, hogy az erGs amerikai

gazdasag és a feszes munkaer@piac az inflacié csokkenése

ellen hat. A feltdrekvé orszagok jegybankjai kozul
néhdnyan (Brazilia, Csehorszag, Magyarorszag) mar

elkezdték csdkkenteni az irdnyadd kamataikat az inflacio
csokkenésével 6sszhangban, mig masok kivarnak.

1.2. Stagnald hitelezés és megemelkedett ingatlanpiaci

kockazatok mellett is magas az EU
bankrendszerének jovedelmezdsége
A  kamateredmény erételjes bdviilése  miatt

kiemelked6en magas volt az EU bankrendszerének
jovedelmezésége. Az EU bankrendszerének sajattéke-
aranyos jovedelme (RoE) a 2022. évi 8,1 szazalékrdl 10,3
szazalékra nétt 2023-ra (6. abra). A RoE éves emelkedését
a nettd kamatjovedelem jelentds, a sajat téke aranyaban
18,9 21,8
magyardzza. A jutalék- és dijeredmény az Uzleti és

szazalékrol szazalékra torténé bévilése
hitelezési aktivitas mérséklGdésével sajattéke-ardnyosan
csokkent, mig az egyéb raforditdsok n6ttek, az eredményt
befolydsold tobbi tényez6 valtozasa pedig nem volt
semleges hatasuk volt a

jelent8s, egylttesen

jovedelmez@ségre.

A kamatjovedelem a nagyobb marzsok miatt bdviilt, mig
a hitelezési aktivitds stagnalt 2023-ban. Az EU-
tagallamokban a bankok éves netté kamatjovedelmének
19 szazalékos bdviilése a nettd kamatmarzsnak volt
kdszonhetd, 2023 negyedik negyedévében 165
bazispontra nétt az el6z6 év azonos idGszakanak 139

ami

PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2024. MAJUS | 9



MAGYAR NEMZETI BANK

8. dbra: A lakdsdrak alakuldsa és a lakdspiaci
tulértékeltség mértéke
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Megjegyzés: Az adatok vonatkozasi ideje 2023. negyedik negyedév.
Forrds: EKB, Eurostat, MNB.

9. dbra: A kereskedelmiingatlan-piac befektetési

forgalma és drainak éves vdltozdsa Eurépdban
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Megjegyzés: A befektetési volumen adatok a kovetkezd orszdgok
befektetési forgalmat tartalmazzak: EU-tagallamok, Egyesiilt Kiralysag,
Norvégia, Svéjc, Szerbia, Ukrajna. Az drindex az eurozonat fedi le. Forras:
CBRE, EKB.

1L4sd az MNB 2024. méjusi Lakdspiaci jelentését.
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s

bazispontos értékérdl (7. abra). A marzs novekedése a
monetaris szigoritds és a transzmisszid id&igényének
egylttes kovetkezménye, mivel a bankok forrasai
lassabban és kisebb mértékben arazédtak at, mint az
eszkozeik. A kamatjévedelem azonban ugy novekedett,
hogy a maganszektor hiteldllomanya tavaly mar nem
bévilt. A kamatkoérnyezet tet6zése utan a hiteldllomany
tovabbi stagndldsa a kamatjovedelem névekedésnek mar

korlatja lehet.

A magas tulértékeltség ellenére csak néhany
tagdllamban csokkentek a lakasarak éves alapon. 2022
masodik felétél szdmos EU-tagdllamban csdkkentek a
lakasarak nominalisan. Ez els6sorban ott kovetkezett be,
ahol magas a piaci aron bérl8 és a fenndllo jelziloghitel-
tartozassal rendelkezd lakossag aranya, és ezért az
ingatlanarak érzékenyebbek a kamatok valtozasara.! 2023
negyedik negyedévében azonban az EU-tagallamok
tobbségében éves alapon mar nem csokkentek, az EU
atlagaban pedig 0,2 szazalékkal né6ttek a nominalis
(8. Ahhoz,

tagallamban nem, vagy csak mérsékelten csdkkentek, az is

lakasdrak abra). hogy a lakdsarak sok
hozzajarult, hogy az aktualis gazdasagi kornyezetben a
kordbbi ciklusokban megszokottnal kevésbé jellemz&ek a
lakaspiaci visszaesést erdsit6 folyamatok: az EU egészét
tekintve nem nétt a munkanélkiliségi rata, és a
haztartasok addssagtorleszt6-képessége sem romlott. A
lakaspiaci tulértékeltség szintje azonban tovabbra is
magas, ezért a lakossagi jelzaloghitelek fedezeteinek

leértékel6dését elSidéz6 ciklikus kockazatok még nem
szlintek meg.

A kereskedelmiingatlan-piaci kereslet megfelez6dése
kedvezétlenil hat a banki fedezetek értékére. Eurépaban
a 2022. évi 309 milliardrél 2023-ra 163 millidrd eurdra,
azaz kozel felére csokkent a kereskedelmiingatlan-piac
befektetési forgalma (9. abra). A mérsékl6dés a piac
de (61
szazalékkal) az irodapiac forgalma esett vissza, igy az

minden szegmensét érintette, leginkabb
szintjében mar az el6z6 ingatlanpiaci ciklus mélypontjat is
alulmdlta. Az irodapiacon nemcsak a ciklikus, hanem a
strukturdlis kockazatok is erGsodtek, a novekvd
kihasznalatlansagi ratakhoz a megvaltozott munkavégzési
szokasok is hozzajarultak. A gyenge kereslet és az elvart
hozamok emelkedése miatt az ingatlanarak is érdemben
csokkentek: az eurozéndban a kereskedelmi ingatlanok
ara 8 szazalékkal csokkent, mig tdbb nyugat-eurdpai varos

prime irodapiacan 18-23 szazalék kozotti éves tékeérték-


https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/lakaspiaci-jelentes
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10. dbra: Az eurdpai ingatlanalapok netté
eszkdzértékének tranzakcio alapu havi vdltozdsai
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Forras: Bloomberg, Morningstar.

11. dbra: Az EU-tagdllamok bejelentett tékepuffer-
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Bejelentett CCyB-novelés [0 Legmagasabb G-SII/0-SlI
O Aktualis legmagasabb SyRB
Megjegyzés: 2024. aprilis 5-ig  bejelentett pufferek. CCoB:
Tékefenntartdsi  puffer; CCyB: Anticiklikus tékepuffer; G-SII/O-SII:

Globdlisan/egyéb rendszerszinten jelent8s intézményekre vonatkozd
t6kepuffer; SyRB: Rendszerkockazati t6kepuffer. *Szektordlis SyRB. **A
kereskedelmiingatlan-piaci kockazatok vonatkozdsdban bejelentésre
kerilt az SyRB alkalmazasa. Forras: ESRB, nemzeti hatésagok honlapjai.

csokkenés kovetkezett be 2023-ban. A varakozdsok szerint
még folytatddhat a ciklikus visszaesés, igy tovabb
néhetnek a kereskedelmi ingatlannal fedezett banki
hitelek kockdazati koltségei. A rendszerszint(i kockazatokat
azonban mérsékli, hogy a kereskedelmiingatlan-piaci
hitelek mérlegf60sszegen beliili aranya csak 5 kis eurdpai
orszag esetében haladja meg a 10 szazalékot, atlagos

mértéke pedig 4,9 szazalék.

Az
fokozzak a

ingatlanfejleszt6k forrashoz jutdsi nehézségei

ciklikus  kockazatokat, kiilondsen
Németorszagban. 2023-ban a német piacon a csokkend
ingatlandrak, valamint a noévekvé (re)finanszirozasi
koltségek tamasztotta kett6s kihivas hatasara tobb,
jelent6s  projektallomannyal és  hiteldallomannyal
rendelkezd ingatlanfejlesztd cég ellen is csédeljaras indult.
2023 utolsé két hdnapjaban Eurdpa egyik legnagyobb
ingatlanholdingjanak vallalatai is cs6dot jelentettek. A
fejleszt6k pénziigyi nehézségeit a ndvekvd kockazatokra
prociklikusan reagdlé bankok szigorodd hitelezési felételei
és a csokkend befektetSi érdeklédés is sulyosbitotta. Ez
utdbbi az eurdpai ingatlanalapokbdl valo, 2024. januarban
mar egy éve tarté folyamatos — ugyanakkor egyelGre
mérsékelt, éves szinten 8,5 milliard eurds, a teljes nettd
4,4

kidramlasban is megmutatkozott (10. dbra). A brit, a

eszkozértékhez  képest szazalékos - nettd
német és a francia piacon a kereskedelmi ingatlannal
fedezett hitelek mintegy negyede jar le 2024-2025-ben,

ami noveli a refinanszirozasi kockazatokat.

Az EU-tagallamok tobbsége a t6kepufferépités fazisaban
van, aminek kedvez a bankok magas jovedelmezGsége.
Az
mutatott érdemi

EU bankrendszerének portféliominésége nem
romlast 2023 soran, az NPL-ratdk
tovabbra is alacsonyak, de az EU-tagdllamok mar
megkezdték a felkészlilést a potenciadlisan felépild
rendszerkockdzatok mérséklésére. 2024. aprilis elejéig
mar 19 EU-tagdllam jelentette be pozitiv anticiklikus
t6kepuffer (CCyB) rata bevezetését, néhany orszag pedig
szektoralis rendszerkockazati t6kepufferrel (SyRB) kezeli
az egyes szegmensekben (pl. ingatlanpiac) halmozédd
kockazatokat (11. dbra). Az eurdpai bankrendszerek erGs
t6kehelyzettel, stabil fundamentumokkal néznek szembe
a varhato kihivasokkal, a szektorszint(i CET1-rata kozel 16
szazalékot ért el 2023. szeptember végén, a bejelentett
t6kepuffer-elGirasok pedig tovabbi lehet6séget nydjtanak

a kockazatok kezelésére.
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2. A lakaspiacon mérsékeltek, a
kereskedelmiingatlan-piacon még magasak a
ciklikus kockazatok

A lakdsdrak 2023-ban 5,8 szdzalékkal emelkedtek 2022-héz képest. Eves szinten a rendelkezésre dll6 jévedelmek, a
lakbérek, az épitési kéltségek és a fogyasztoi drak is valamelyest gyorsabban emelkedtek, mint a lakdsdrak. A lakdsdrak
fundamentumokhoz viszonyitott becsiilt tulértékeltsége 2023 folyamdn érdemben nem vdltozott, a negyedik
negyedévben 12 szdzalékot tett ki. A lakdspiaci forgalom 2023 negyedik negyedévében madr 21 szdazalékkal meghaladta
a 2022 végi mélypontjat, 2024 els6 negyedévében pedig — a cs6kkend hitelkamatoknak és az emelkedd redlbéreknek is
készénhetben — 39 szdzalékra nétt a hitel segitségével térténd lakdsvdsdrldsok ardnya a 2023. évben tapasztalt 33
szdzalékrdl. A csalddtamogatdsok dtalakitdsa miatt az idei évtél az uj gyermeket nem vdllald csalddok — a falusi CSOK-
ra nem jogosult telepiiléseken — kikeriiltek a jogosultsdgi kérbél, ezért szamukra romlott a lakdsvdsdrlds elérhet6sége.

A kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma 2023-ban 38 szdzalékkal elmaradt az elézé évitél, a tékeértékek
pedig az elvdrt elsédleges hozamok emelkedése alapjan 21 szdzalékkal csékkentek az irodapiacon a trendfordulonak
tekintheté 2022. mdsodik negyedévhez képest. Az dtadni tervezett volumenek alapjén — amennyiben a kereslet
érdemben nem élénkiil — 2024-ben folytatédhat a budapesti iroddk és ipari-logisztikai ingatlanok kihaszndlatlansdgi
ratdjanak emelkedése. Az ingatlanpiaci szakérték tilnyoma tébbsége a piac ciklikus poziciéjat tovabbra is a visszaesés
fdzisaba vagy a ciklus aljdra teszi, ezért még csékkenhetnek a banki fedezetértékek, ugyanakkor a hitelintézetek
ingatlanpiaci kitettsége a projekthitelezésen keresztiil szektorszinten és az egyedi intézmények szintjén is mérsékelt. A
hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomdnydn beliil 2023-ban magas volt a névekvd értékii
fedezetek ardnya, ami a piaci folyamatokkal ellentétes tendencidt mutatott, ezért fontos, hogy a hitelintézetek
szorosan nyomon kévessék a fedezetbe vont ingatlanok értékének alakuldsdt, és értéknévekedést csak az ingatlan
jévedelemtermel6 képességének tényleges és érdemi javuldsa esetén szamoljanak el. A magasabb kamatldbak és az
alacsony piaci likviditds mellett a lejard projekthitelek refinanszirozdsi kockdzata is fenndll, de a kézeljévében esedékes
refinanszirozdsi igény az eurdpai unids dtlaggal ésszevetve alacsony.

2.1. A lakaspiacot a fundamentumok
javulasahoz képest mérsékelt ardinamika
jellemzi

} o L. i Nominadlisan emelkedtek, realértelemben csokkentek
12. dbra: A nomindlis MNB lakdsdrindex és egyes i . L. o .
) éves szinten a lakdsarak. A nomindlis lakasarak 2023-ban
fundamentumok alakuldsa L, . , )
5,8 szdazalékkal néttek orszdgos atlagbhan az MNB

% %
350 350 s s . s . o . .
lakasdrindexe alapjan, ami redl értelemben 1,8 szazalékos
300 - F 300 mérsékl6dést jelent. A  lakdsdrak  alakuldsaban
250 | | .50 teleplléstipus szerint nem volt jelentds eltérés. Az éves
lakadsar-dinamika gyorsult 2023 masodik félévében, ez
200 1 r 200 .. e P
azonban az alacsonyabb bazisnak volt kdszonhetd. A
150 + F 150 |akasarak szintje 2023 végén 2 szazalékkal haladta meg a
100 4 | 100 2022.masodik negyedéviszintet. A lakdspiaci ciklus felivel6
szakaszaban a lakasdrak novekedési Uteme elvdlt a
L N 4 B B B
B B e P P e P O P I fundamentumoktdl, az elmult egy évben azonban
g g dddgdudsgsoddg dd . . [
888888888888 g¢8¢g¢g megkezd6dott ezek szintbeli felzdrkézdsa (12. abra). A
—Epitési koltségindex —Lakbérindex

——Fogyasztdi arindex ——Haztartasok rendelk. all6 jov. indexe haztartasok rendelkezesre allo Jovedelme €s az epItESI

—Nominalis MNB lakasérindex koltségek 9 szazalékkal, a lakbérek pedig 12 szazalékkal
Megjegyzés: 2010 = 100%. Forras: MNB, KSH.

emelkedtek 2023 negyedik negyedévében az el6z6 év
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13. dbra: A lakdsdrak eltérése a fundamentumok dltal

indokolt becsiilt egyensulyi szinttdl
50 2 %

Orszagos becslések bizonytalansaga
—4—Orszagos becslések atlaga
—e—Budapesti becslés
------ Budapesti becslés bizonytalansaga

Megjegyzés: Részletes moddszertanért ldsd az MNB 2024. majusi
Lakdspiaci jelentését. Forras: MNB.

14. dbra: Lakdsvdsdrldsi hitelek és lakdspiaci tranzakciok
ezer db %
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Forras: MNB.

15. dbra: A csalddtdmogatdsok vdltozdsdnak hatdsa a
lakdsvasarlds elérhetGségére
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W HAI tdmogatasokkal, 2024. jan.

Megjegyzés: A CSOK Plusz hitelelengedésével nem szamolva. A HAI
(Lakasvasarlas elérhet8ségére vonatkozd index) azt mutatja, hogy egy
két atlagkeresettel rendelkezd haztartds egy atlagos lakds hitelbdl
torténé

megvasarlasdhoz sziikséges jovedelem hanyszorosaval

rendelkezik. Amennyiben a mutatd 1 alatti értéket vesz fel, a vasarlds

azonos id&szakahoz képest, ezzel

meghaladta az éves lakdsar-dinamikat.

mindegyik (tem

A lakasarak fundamentumokhoz viszonyitott
tulértékeltsége stagnalt 2023 folyaman. 2023 negyedik
negyedévében orszagosan 12 szazalékot tett ki a lakasarak
gazdasagi
tulértékeltsége, ami jelentdsen alacsonyabb, mint a 2022
masodik negyedévében latott 24 szédzalékos csucs (13.
abra). Eves 6sszevetésben a lakdsarak mellett a realbér is
emelkedett 2023 végeére, igy érdemben nem valtozott a

tulértékeltség szintje. El6retekintve a fundamentumok

fundamentumokhoz viszonyitott

tovabbi javuldsa varhatd, ami mérsékli az Gjabb nominalis
lakasarcsokkenés kockazatat. A févarosi lakaspiacot nem
jellemezte tulértékeltség 2023 negyedik negyedévében.

A hitel segitségével torténé lakasvasarlasok is
hozzajarultak a lakastranzakcidk szamanak

emelkedéséhez. 2023 negyedik negyedévében orszagos
szinten 35 ezer lakdspiaci addasvétel tortént, ami 20
szazalékkal meghaladta az el6z6 év azonos idGszaki
(14. 4dbra). Az
emelkedését a lakashitelezés élénkillése is tamogatta,

mélypontot adasvételek szamanak
amiben a csdkkend hitelkamatok és az emelkedd realbérek
jatszottak. A

segitségével

egyarant érdemi szerepet
lakashitel

tranzakciok 12 ezres szama éves Osszevetésben 25

negyedik

negyedévben a megvaldsult

szazalékos bdévilést jelent. 2024 els6 negyedévében a
hitelek

szazalékkal bévilt az el6z6 év rendkivil alacsony bazisdhoz

igy a hitel segitségével

lakastranzakcidk ardnya 39 szazalékra emelkedett a 2023.

lakasvasarlasra szerz6dott szama mar 70

képest, finanszirozott

évi 33 szazalékrol.

A csaladtamogatasokbdl kiszorulé haztartasok szamara
romlott a lakasvasarlas elérhetdsége. 2024. januartdl a
korabban minden gyermekes csalad szamdra elérheté
Csaladi Otthonteremtési Kedvezményt felvaltotta a CSOK
Plusz. Ez utdbbi mar csak az Uj gyermeket vallalé csaladok
szamara érhetd el, mellyel a jogosultak kére egyharmadara
sz(ikilt a korabbi igénybevételek alapjan. A CSOK Plusz
keretében elérhet6 magasabb kedvezményes
hitelosszegeknek koszonhetéen kdnnyebb lett a hitelbdl
torténd lakdsvasarlas azon haztartasok szamdra, amelyek

atlagos budapesti (vagy mas nagy értéki) hasznalt lakast

terveznek megvasarolni (15. dbra). Az Uj lakdsok
elérhet6sége azonban nem javult, mivel a nagyobb
kedvezményes hiteldsszegek hatdsat ezen ingatlanok

esetében kioltja a vissza nem téritend6 tamogatasok és az
afa-visszatérités megszilinése. Az Uj gyermeket nem vallalo,
igy a tamogatott korbdl kiszoruld, atlagos jovedelemmel
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tulzott kockazatot, anyagi megterhelést jelent. 0-1-2-3 gyermek esetén
45-55-65-75 négyzetméteres lakdssal szamolva. A hiteltermék
paraméterei a kamatlabon kivil végig valtozatlanok. HFM = 70%, JTM =
30%, futamidd = 15 év. Forras: KSH, NAV, MNB.

16. dbra: A magyar kereskedelmiingatlan-piac

befektetési volumene, Gsszetétele és a prime hozamok
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Megjegyzés: A 10 éves eurokotvényhozam az AAA minGsitési
eurodvezeti orszagok 4dltal kibocsatott 10 éves allamkotvények
hozamainak negyedik negyedévi atlaga. Forrds: CBRE, Cushman &
Wakefield, MNB.

17. dbra: Fejlesztési aktivitds és a kihaszndlatlansdgi
rdta alakuldsa a budapesti irodapiacon

ezer nm %

400 24
+9,4% a 2023 végi
350 4 allomanyhoz viszonyitva 21
300 - 18
250 - - 15
200 + N 12
150 n 9
100 A A& ‘ 6
50 o 3
' ‘

0 \ 4 0
-50 -3
~N 00 @ O AN N g 1N O N 0 00 O «+ N NN T T
O O O = = o o = o od o a4 = N o o [ L
© © O 0O OO0 OO O O O O O O 9O O — —

E=3A tervezett dtadasok elGbérlettel lek6tott része R K

EmTervezett atadasok elébérlet nélkul
mmAtadott irodateriilet

Nett6 felszivds

Kihasznalatlansagi rata (jobb skéla)

Megjegyzés: 2023 végi adatok alapjan. Forrds: Budapest Research
Forum, Cushman & Wakefield.

rendelkez6 haztartdsok szamara lényegesen romlott a
lakasvdasarlas elérhet6sége a program dtalakitdsa utan,
ezért szamukra mind egy Uj lakds, mind pedig egy atlagos
budapesti hasznalt lakds hitel segitségével torténd
megvasarlasa tulzott pénzlgyi kifeszitettséggel jarna.

2.2. A kereskedelmi ingatlanok értékének
csokkenése mérsékelt kockazatot jelent a
bankrendszer szamara

A kereskedelmiingatlan-piaci tranzakcioszam csokkent, a
piaci értékeltség alakulasa fokozott figyelmet érdemel.
2023-ban a hazai kereskedelmiingatlan-piac befektetési
forgalma 559 millid eurdt tett ki, ami 38 szdazalékos
csokkenést jelent 2022-h6z képest (16. abra). Az elvart
elsédleges (prime) hozamok tovabb emelkedtek, az ezaltal
kivaltott irodapiaci értékcsokkenés éves szinten 9
szazalékra, a piaci trendforduldnak tekinthet6é 2022.
masodik negyedévhez képest pedig 21 szdzalékra
becsilhetd. A KKE-régio févarosai kozil Varséban hasonlo
mértékd, Pozsonyban és Pragdban pedig 14—15 szazalékos
csokkenés volt mérhetd ugyanezen az idétavon. A Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) felmérése?
alapjan 2023 végén a megkérdezett szakértSk 84 szazaléka
erds visszaesési fazisba vagy a ciklus aljara tette a hazai
piac ciklikus pozicidjat. A gazdasagi novekedéssel, a bérleti
kereslettel és az ingatlanértékekkel kapcsolatos
bizonytalansagok, tovdbba az eurdhitelek korabbinal
magasabb finanszirozasi koltsége alacsony befektetési
aktivitast és az elvart hozamok tovabbi emelkedését vetiti
el6re rovid tavon.

A tervezett atadasok és az alacsony nettd felszivas
ereddjeként az irodapiaci kihasznalatlansagi rata tovabbi
emelkedése varhaté 2024-ben. 2023-ban a budapesti
irodapiacon az el6z6 évhez képest visszafogottabb
volumen( U irodateriletet adtak at (17. dbra). A
hasznalatban |év6 irodadllomany valtozasat mérd nettd
piaci  felszivds  kismértékben negativ (-3 ezer
négyzetméter) volt, ezért a kihasznélatlansagi rata éves
szinten 2 szazalékponttal 13,3 szazalékra emelkedett 2023
végére. Budapesten 410 ezer négyzetméter irodaterilet (a
teljes dllomany 9 szdzaléka) allt épités alatt 2023 végén,
ebbdl 200 ezer négyzetmétert meghaladd volumen(
irodaterilet atadasa varhatd 2024-ben. 2023 elsé harom
negyedévében dtlagosan kevesebb mint 20 ezer
négyzetméternyi irodafejlesztés kivitelezése indult el

2 Royal Institution of Chartered Surveyors, Global Commercial Property Monitor.

14 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2024. MAJUS


https://www.rics.org/news-insights/market-surveys/global-commercial-property-monitors

A LAKASPIACON MERSEKELTEK, A KERESKEDELMIINGATLAN-PIACON MEG MAGASAK A CIKLIKUS KOCKAZATOK

18. dbra: Fejlesztési aktivitds és kihaszndlatlansdgi rdta
Budapest és agglomerdcidja ipari-logisztikai piacan

ezer nm %
500 2
+8,7% a 2023 végi
allomanyhoz viszonyitva
400 20

300

200

100

0

-100

2009

)
—
~

2012
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

—
Pl
o
N

2008
2010

ETIA tervezett dtaddsok elébérlettel lekotott része
EmTervezett dtadasok elSbérlet nélkiil
mmAtadott Gj kindlat
—Netto piaci felszivas
Kihasznalatlansagi rata (jobb skala)

Megjegyzés: 2023 végi adatok alapjan. Forras: Budapest Research
Forum, Cushman & Wakefield.

19. dbra: A hitelintézetek megoszldsa a projekthitel-
dllomdny/szavatolétéke ardny szerint
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Megjegyzés: A hitelintézeti szektor fidktelepek nélkali, 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 haszndlata
2023. IV. negyedévben 28 szazalékkal magasabb projekthitel-allomanyt
eredményez a CRR definicidhoz képest. 2019-t6l az NKP alloménnyal
novelt adat az ingatlanugyletekhez kapcsolodd NKP-
kotvényallomanyokat is tartalmazza a projekthitelek mellett. Forrés:
MNB.

—Projekthitel/szavatolétke

negyedévente, mig a negyedik negyedévben tobb mint
ez utébbit azonban tulnyoméd
indukaltdk. E
fejlesztések ataddsa 2025-ben vdarhatd, és a koltozé

150 ezer négyzetméternyi —
részben kozintézmények teriletigényei
intézmények hatrahagyott irodateriletei a
kihasznalatlansagi rata emelkedését okozhatjak. A 2024-re
tervezett atadasu fejlesztések és a 2023-as bérleti kereslet
felszivasi

netto alapjan a

lehet

alacsony szintje

kihasznalatlansagi rata tovabbi emelkedésére

szamitani 2024-ben.

A budapesti ipari-logisztikai piacon is emelkedett a
kihasznalatlansagi rata, és ez a tendencia folytatédhat.
Budapest és koérnyékének ipari-logisztikai piacan a 2023-
ban atadott 358 ezer
térténelmi cstcsot jelent (18. abra). A nettd piaci felszivas

négyzetméternyi Uj terilet
éves szintje 41-44 szazalékkal elmaradt a megel6z6 két év
adatatol — bar historikusan nem szamit alacsonynak —, a
2023. évi Uj dtaddsoknak csupan harmada rendelkezett az
atadas id6épontjaban bérlével. E folyamatok
eredményeként 2023 végére a kihasznalatlansagi rata 4,8
szazalékponttal 8,6 szazalékra emelkedett egy év alatt.
2024-ben is jelent8s, 300 ezer négyzetmétert meghalado
Uj atadas varhatd a budapesti ipari-logisztikai piacon,
amelynek elGbérleti szintje 2023. év végén 54 szdazalék
volt. Amennyiben 2024-ben is az el6z8 évihez hasonld
netto piaci felszivasi volumennel szamolunk, a tervezett 4j
atadasok alapjan a kihaszndlatlansagi rata tovabbi
emelkedése valdszinlsithet6. Az elinditott Uj fejlesztések
tekintetében 2023-ban a budapesti ipari-logisztikai piacon
is megfigyelhetd a kinalati oldali alkalmazkodas: mig 2022-
ben negyedévente atlagosan 120 ezer négyzetméternyi Uj
fejlesztés épitése kezd6dott el, addig 2023-ban atlagosan

mar csak 30 ezer négyzetméteré.

A hitelintézetek keresztiili

ingatlanpiaci kitettsége mérsékelt. A fidktelepek nélkili

projekthitelezésen

hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlannal fedezett

projekthitel-allomanya mérlegf66sszeg aranyosan 4
szazalékot tett ki 2023. év végén. A szavatolétSkéhez
viszonyitott kitettség 6 szdzalékpontos éves csokkenést
kovet6en 34 szazalékot (az NKP-ingatlankitettségekkel
egyltt 38 szazalékot) tett ki év végén, amely kevesebb
mint fele a 2008—-2012 kozotti értékeknek (19. dbra). Az
elmdlt szazalék feletti

egy évben a magas, 75

szavatolotSke-ardnyos kitettségi mutatdval rendelkezd

hitelintézetek mérlegf66sszeg  szerinti ardnya 15
szazalékrdl 2 szazalékra csokkent. A szavatolotSke

Osszegének emelkedése Osszességében javitotta az

intézmények sokkellenallé-képességét az esetleges

kedvezdtlen ingatlanpiaci hatdsokkal szemben. A névekvé
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kereskedelmiingatlan-piaci kockazatok mérséklése
érdekében az MNB 2023 oktdberében a felllvizsgalt
rendszerkockazati t6kepuffer (SyRB) preventiv célu
Gjraaktivaldsardl dontott.3

1. KERETES [{RAS: A BANKRENDSZER KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI KITETTSEGE KEZELHETO
KOCKAZATOT JELENT

A kereskedelmiingatlan-piacon kialakult strukturalis és ciklikus kockdzatok* — a bankrendszer kdzvetlen kitettségén
keresztiil — érdemi hatast tudnak gyakorolni a pénziigyi kozvetit6rendszer stabilitasara. 2022 masodik negyedéve 6ta
a kereskedelmiingatlan-piacok befektetési forgalma jelent&sen csdkkent: 2023-ban eurdpai szinten 47, hazankban pedig
38 szazalékos volt az éves visszaesés. Emellett emelkedtek a befektet6k altal elvart hozamok, ami az ingatlanok
értékének csokkenése irdnyaba hatott. A ciklikusnak tekintheté visszafogott tranzakcids aktivitdas, a megndvekedett
finanszirozasi koltségek és elvart hozamok, valamint a forint arfolyamdanak elmdult években latott volatilitasa mellett a
strukturdlis valtozasok, igy a hibrid munkavégzés és az e-kereskedelem térnyerésébél fakaddan alacsonyabb bérlGi
kereslet is kihivast jelentenek a kereskedelmiingatlan-piac szerepl6i és a finanszirozé bankok szamara. Keretes
irasunkban ezért tobb szempontbdl is megvizsgaljuk a hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-
portfélidjanak kockazatossagat.

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-portfélidjanak haromnegyede devizahitel,
arfolyamkockazat azonban csak egyes részszegmensekben jelentkezhet. 2023 negyedik negyedévében a hitelintézetek
mérlegében 2600 milliard forintot kitevd, kereskedelmi ingatlan vasarlasat vagy fejlesztését finanszirozé projekthitel
volt, melynek 76 szazaléka volt devizdban, szinte teljes egészében eurdban folydsitott hitel. A hitelintézeti szektor
projekthitelei néhany nagy intézményben koncentraléodnak, 2023. év végén a szektor projekthitel-allomanya 15
intézmény kozott oszlott meg, a harom legnagyobb allomannyal rendelkezé bank a teljes kitettség 56 szazalékat adta.
2023-ban a harom legaktivabb bankhoz kot6dott az éves finanszirozas kétharmada. Az elmult években érdemben nem
valtozott a portfélid devizaardnya, de az egyes ingatlanszegmenseken beliil eltéré tendencidk figyelhet6k meg. A
lakdpark-fejlesztési hitelek donté tobbsége tovabbra is forinthitel, a devizahitelek aranya viszont 2019 és 2023 kozo6tt 5
szazalékrol 11 szazalékra emelkedett. Az iroda, kiskereskedelem és ipari-logisztikai ingatlanok vasarldasara vagy
fejlesztésére nyujtott hitelek 80—90 szazaléka hagyomanyosan devizahitel, de 2019 6ta kissé emelkedett a forinthitelek
aranya. A szalloda projekthitelek esetében a tamogatott vallalati hitelprogramok hozzajarulasaval 2019 és 2023 vége
kozott 77 szazalékrol 59 szazalékra mérsékl6dott a devizahitelek aranya. Tekintettel arra, hogy a kereskedelmi
ingatlanok bérleti dijat jellemz6en eurdban allapitjdk meg, kdzvetlen arfolyamkockazat nem all fenn, ugyanakkor ez
latszélagos, mert a jellemzGen forint bevétellel biré fedezetlen bérl6k magas aranya magasabb hitelkockazatot jelent.
Ez els6sorban a kiskereskedelmi ingatlanok és az olyan alacsonyabb min&ségli budapesti irodak vagy varosi logisztikai
ingatlanok esetében all fenn, ahol a bérl6k féként kisvallalkozasok vagy kdzepes magyar cégek, jellemz6en belfoldi
tevékenységgel, exportbevétel nélkdl.

3 Tovabbi részletek a Makroprudencidlis jelentés, 2023 kiadvanyéaban.

4 Tovabbi részletek az MNB Kereskedelmiingatlan-piaci jelentés, 2024. prilis kiadvanyaban.
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A LAKASPIACON MERSEKELTEK, A KERESKEDELMIINGATLAN-PIACON MEG MAGASAK A CIKLIKUS KOCKAZATOK

A kovetkez5 évek lejaratai alapjan A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek lejarat

alacsony refinanszirozasi kockazat Yl 4
b Mrd Ft szerinti eloszldsa %

azonosithato a projekthitel-
dllomanyban. Az alacsonyabb
befektetési forgalom, a
megnovekedett finanszirozasi
koltségek és a hitelintézetek
megvaltozott kockazati tolerancidja
miatt a lejard és a futamidd végén
egyosszegben (bullet) vagy egy

) T=SE=EzST==z==z7==2z2_==32z2¢8
nagyobb  Osszegben  (balloon) 3 o o S 9 &
.. = .. o o o o o S
torlesztend6 kereskedelmiingatlan- o N N N N &

. . . el E=TNormal torlesztés o
projekthitelek refinanszirozasa I
a . Bl Bullet S
kockazatot jelenthet a EmBalloon
hitelfelvevéknek. A hazai Lejaro allomany aranya kumulaltan (jobb skala)

. . 7 ey . . Megjegyzés: A hitelintézeti szektor hitelei fenndllé t6keGsszeg alapjdn. A 2029-t6l lejéré dllomdny ésszege 1537 millicrd
h Itelmtezetek portfoI|OJat vizsga Iva forint. Térlesztési kategdrick: Bullet - azon hitelek, amelyek esetében futamidd végén egydsszegben esedékes
azonban az lath atc'), ho gy 2024-ben térlesztérészlet ardnya eléri a 100 szdzalékot; Balloon - azon hitelek, amelyek esetében futamidé végén egydsszegben
esedékes torlesztérészlet ardnya eléri a 20 szdazalékot, de 100 szdazalékndl kisebb; Normdl térlesztés - azon hitelek,
csupdn a 2023 végén fennalld  amelyek esetében futamids végén egyosszegben esedékes torlesztérészlet ardnya kisebb mint 20 szdzalék. Forrds: MNB.

hitelportfélio 5 szazaléka, 2025-ig pedig az allomany 11 szazaléka fog lejarni, és ennek 18 szazaléka normal torlesztésd,
vagyis a t6ketartozas a futamidd alatt folyamatosan amortizalddik. A 2024—-2025-ben lejaro projekthitelek 286 milliard
forintot tesznek ki. Ez az 6sszeg érdemben elmarad a 2022—-2023-as, rendre 782 milliard és 458 milliard forintos éves
folydsitasi volumentdl, tovabba 4 szazalékkal kisebb, mint a 2008-at kovetd, projekthitel-folydsitdsok szempontjabol
leggyengébb két év (2014 és 2012) folydsitasainak 6sszege (297 milliard forint). Mindez Gsszességében mérsékelt
refinanszirozési kockdzatot jelent a szektor szerepl6i szdmara. Osszehasonlitva a magyar adatokat az Egyesiilt Allamokra
és néhany nyugat-eurdpai orszagra elérheté kereskedelmiingatlan-hitel lejarati adatokkal, megallapithaté, hogy
Magyarorszagon érdemben alacsonyabb a 2024—2025-ben lejard hitelek teljes alloméanyon bellli aranya (Magyarorszag:
11 szazalék, Egyesilt Allamok: 27 szazalék; Eurdpa: az Egyesiilt Kirdlysagra, Franciaorszagra és Németorszagra vonatkozé
atlag 26 szazalék).

2021. év végéhez képest jelent6sen emelkedett a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek allomanyi kamata,
de ez nem eredményezte az NPL-rata emelkedését. A forintban denominalt piaci projekthitelek kamatai 2023-ban —a
csokkend inflacidval és a monetaris kondicidk ezzel parhuzamos normalizalasaval — jellemzéen mar mérsékl6désnek
indultak, atlagosan mintegy 1-1,5 szdzalékponttal csdékkentek, mig az eurdhitelek kamata 1,5-2 szdzalékponttal
emelkedett ezen idGszakban. Ezzel két év alatt a piaci alapu projekthitelek kamata euréban (az allomany 73 szazaléka)
2 szazalékrdl 6 szazalékra, forintban (az allomany 8 szazaléka) pedig 5 szazalékrdl 10 szazalékra n6tt 2023 végére. A
hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomanyanak 80 szdzaléka referenciakamathoz kotott,
piaci kamatozasu hitel, jellemz6en 3 havi kamatperidédussal, igy az allomany tilnyomo részének kamata az elmult két
évben is folyamatosan lekdvette a monetaris kondicidk alakuldsat.> A kamatteher jelent6s emelkedése és az
iparagspecifikus kockazatok ellenére a projekthitel-allomany NPL-ratajaban mindeddig nem mutatkozott romlas, de a
megnovekedett kockazattal jellemezhet6 (Stage 2) dllomany projekthitel-portfélién belili ardnya emelkedett 2023-ban
(részletek az 5. fejezetben olvashatok).

5 A hitelfelvev6k projekthiteleikhez kapcsolédéan kamatfedezeti lgyleteket kothetnek a kamatkockazat kezelése céljabdl, ezek meglétére
vonatkozdan azonban nem rendelkeziink informacidval.
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A bankok kimutatdsa szerint nétt a hitelintézeti projekthitelek kereskedelmiingatlan-fedezeteinek piaci értéke 2023-
ban. A hazai hitelintézetek projekthitel-allomanyat és a kapcsolédé ingatlanfedezetek piaci értékét megvizsgalva, 2022
és 2023 vége kozott a fedezetek haromnegyedénél tortént értéknovekedés, 5 szazalékuk esetében stagnalt, 20
szazalékuknal pedig csokkent a piaci érték. Az értékndvekedés a legnagyobb aranyban (46 szazalék) a 0-10 szazalékos
kategoriaba esett, tovabbi 19 szazalék esetében pedig 10-20 szazalék kozotti felértékelés tortént. A fedezetek tizedénél
20 szazalékot meghaladd mértékben nétt a piaci érték, azonban a tilzéan nagymértékl emelkedések mogott technikai
okok, fedezetnyilvantartdsi valtoztatasok is allhatnak. A kereskedelmiingatlan-piacot jellemzé trendekkel leginkabb a
csokkend-stagnald piaci értékek (a fedezetdllomany 25 szazaléka) vannak 6sszhangban, egyedi ingatlanok szintjén
azonban az értéknovekedés lehet6sége sem zarhato ki. Ugyanakkor a hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthitel-allomanyan beliil 2023-ban magas a novekvo értékii fedezetek aranya, ezért a hitelintézeteknek szorosan

nyomon kell kévetniik a A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek megoszldsa a fedezeti
fedezetbe vont ingatlanok % érték 2023. évi vdltozdsa szerint %

(] (']
értékének alakulasat, és

értéknovekedést csak az ingatlan
jovedelemtermeld

érdemi javulasa esetén indokolt
megjeleniteniiik a fedezeti
nyilvantartasokban. Az
értékndvekedéseket kevésbé

26
24
22
20
. . P , 18
képességének tényleges és 16
14
12
10
8
6
4
megalapozottan aldtamasztd (2)

értékbecslések befogadasa

0%

mérsékeltebb

(-5) - 0%
0-5%
5-10%
10 - 20%
20-50%
50 - 100%
100% -

értékvesztésképzést

(-100) - (-5)%

eredményez, de noveli a nem vart

VeSZtesegek felmertilésének és az Megjegyzés: A 2023. végi piaci érték ardnydban. A 2022 és 2023 végén megvaldsult stdtuszu iroddk,
NPL-rdta hirtelen és érdemi kiskereskedelmi- és ipari-logisztikai ingatlanok, valamint szélloddk projekthiteleinek ingatlanfedezetei alapjan.
L, , i Néhdny esetben a fedezet értékének alakuldsdt technikai hatdsok, tébbek kozétt a fedezeti ingatlanok
emelkedésének kockazatat. késziiltségére vonatkozd adathibdk, fedezetnyilvéntartdsi mddositdsok is befolydsolhattdk. Forrds: MNB.
Osszességében elmondhaté, hogy a hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomanyanak
devizaaranya magas, ami devizabevételekkel nem rendelkez6 bérl6k esetében arfolyamkockazatot jelent, euréban
meghatarozott bérleti dijak mellett is. Az elmult két évben a kamatok jelent6sen emelkedtek, a megnovekedett
kockazatu projekthitelek aranya is nétt, de a projekthitel-portféli6 minésége nem romlott, két évre el6retekintve
pedig nem vdarhaté érdemi megujitasi kockazat. Ugyanakkor a hitelintézeteknek érdemes fokozottan kévetni a
fedezetértékek alakulasat, ami a vizsgalt projekthitel-portfélié fedezeteinek tobbsége esetében 2023-ban a piaci
folyamatokkal ellentétes tendenciat mutatott.
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A VALLALATI HITELALLOMANY BOVULESE FOKOZATOSAN LASSULT, OSSZHANGBAN AZ EUROPAI FOLYAMATOKKAL

3. A vallalati hitelallomany bévulése fokozatosan
lassult, 6sszhangban az eurdpai folyamatokkal

A hitelintézetek vdllalati hitelallomdnya 6 szdzalékkal, mig kkv-knak nydujtott hitelek mintegy 4 szdzalékkal béviiltek
2023-ban. Ezzel az dllomdny névekedési iitemének lassuldsa — illeszkedve az eurdpai trendbe — tovdbb folytatdodott. Az
uj vdllalati hitelszerz6dések értéke stagndlt az el6z6 évhez képest. 2023-ban a deviza- és nagyvdllalati hitelek esetében
névekedett az uj hitelkibocsdtds, mig a forint- és kkv-hiteleknél visszaesés volt tapasztalhatd. A Hitelezési felmérés
alapjdn a bankok 6sszességében nem vdltoztattak a vdllalati hitelfeltételeken 2023 mdsodik felében. A bankok alacsony
keresletet érzékeltek a vdllalati hitelek irant mind 2023 végén, mind 2024 elsé hdnapjaiban. A bankok hitelezési
képessége — a megfeleld likviditdsi- és tékehelyzetnek is kGszénhetden — historikusan magas, hitelezési hajlandésdguk
pedig az egyensulyi szint kériil van. 2023-ban a forint hitelkamatok a referenciahozam csékkenésével pdrhuzamosan
meérséklédtek, a csékkenéshez a kormdnyzati intézkedések (6nkéntes kamatplafon, 0 szdzalékpontos kamatfeldr) is
hozzdjdrulhattak. Az alacsonyabb hitelkamatok, a tdmogatott programok sziikebb kindlata és a régids
dsszehasonlitdsban magas likvideszk6z-allomdny figyelembevételével a vdllalati hiteldllomdny éves bdviilése 5
szdzalék kéril alakulhat 2024-ben.

3.1. A vdllalati hitelallomany névekedési iiteme
tovabb lassult

20. dbra: A hitelintézeti szektor teljes vdllalati és kkv- ~ Tovabb lassult a vallalatok banki hitelallomanyanak éves

hiteldllomdnydnak névekedési iiteme béviilése. A hitelintézeti szektor nem-pénziigyi vallalati
% % hiteldllomanyanak éves tranzakciés novekedési tteme,
12 24

[ 22 Osszhangban az eurdpai tendencidkkal, fokozatosan
[ 18 csokkent az elmult id6szakban. Mig az éves béviilés 2022-
[ 13 ben 13,8 szazalékot, 2023-ban mar csak 6,0 szazalékot tett
ki (20. abra). 2024 elején — elsGsorban a bazishatas miatt
—tovabb lassult a vallalati hiteldinamika, és 2024. februar
végén mindossze 2,0 szazalékot ért el. A kkv-hiteldinamika
lassuldsa még szembetlin6bb, a 2022. évi 13,5 szazalékos
allomanybdévilés 2023-ra 3,4 szazalékra csokkent. A teljes

ANl oRrNWRUON®KO

LbhhLONPO®

o

vdllalati hiteldllomany éves novekedési lUteme 2024

februdrjdban a tizenkettedik legmagasabb volt eurdpai

CVallalati hitelezés (negyedéves)

—Vallalati hitelezés (éves, jobb skala) Osszevetésben, az eurozdona dtlagdt pedig 2,6
—Kkv-hitelezés (éves, jobb skala)

Megjegyzés: Tranzakcié alapu novekedés, a kkv-szektor 2015. szazalékponttal haladta meg.

negyedik negyedév el6tt bankrendszeri adatok alapjan becstlve.
2022. marcius és 2022. augusztus kozott a Sberbankhoz befolyd
torlesztéseket is figyelembe véve. Forras: MNB. nagyiigyletekhez kapcsolddott. A vallalati hiteldllomany a

2023-ban a tranzakciés béviilés jelentGs része egyedi

2020 utdni évekhez képest visszafogottabban, mintegy
720 milliard forinttal nétt 2023-ban. Legnagyobb
mértékben az informacid és kommunikacio, illetve a
holdingcégeket is tartalmazé  pénzlgyi-biztositasi
tevékenység dgazat hiteldllomdnya noévekedett, jelentGs
részben egyedi nagylgyletek miatt, mig a tobbi
szektorban |ényegében stagndlt a hiteldllomany. A
tdmogatott hitelek 2023-ban — elsGsorban nagyvallalati
egyedi nagylgyletek miatt — tranzakciés alapon 410
millidrd forinttal, mig a piaci hitelek 310 milliard forinttal
béviiltek (21. dbra). A béviilés szerkezete igy jelentGsen
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21. abra: A vdllalati hiteldllomdny éven beliil kumuldlt
tranzakcios béviilése
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-A-Even beliil kum. tranz. valtozas

@ Tamogatott hitel - nagyvallalat
[ Piaci hitel - nagyvéllalat

Megjegyzés: Arfolyamhatassal korrigalt és egyéb
dllomanyvaltozasoktdl szlirt, éven belil kumuldlt tranzakcids adatok.
*A 2022. 1ll. negyedévi tranzakcids adatbdl a Sberbank portfélidjanak
szektordtsoroldsa nincs kisz(rve. Forrds: MNB.

22. abra: Uj vdllalati hitelek a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: Arfolyamhatassal nem korrigalt adatok, a money market

lgyleteket nem tartalmazzdk. Az Uj szerz&déskotési volumen
realértékének kiszamitasdhoz a GDP-defldtort hasznaltuk (2013 =
100%). 2017-t6l a piaci hitelek részaranydnak szamitasa soran a banki
piaci” nem
folydszamla-jellegl hitelek aranyat vizsgaljuk a Magyar Fejlesztési Bank

adatszolgaltatasokban ,,normal kategoriaba sorolt,
és az Eximbank kozvetlen vdéllalati hitelnyujtasa nélkil vett hitelintézeti
szerz6déskotéseken belll. Vallalati Uj hitelkibocsatas a szerz6déskotés
id6pontja MNB

kamatstatisztikdjaban publikdlt, vonatkozasi idészak szerint aggregalt

szerint, amely mddszertanilag  eltér az
értékektSl. A mddszertani eltérést a hitelkeretek (ahol nem ismert a
kamatlab) és az Un. multicurrency hitelek statisztikdban torténé

megjelenése okozza. Forras: MNB.

eltér a korabbi években latottaktdl: 2020-ban és 2021-ben
a tdmogatott kkv-hitelek, mig 2022-ben a nagyvallalati
hitelek dominaltak a tranzakcios bévulést. Vallalatméret,
denomindcioé és kamatozas szerint is kiegyenlitetlen volt a
2023-as hiteldllomany valtozdsa: a nagyvallalati-, deviza-
és fix kamatozasu hitelek jelentés mértékben béviltek,
és valtozd kamatozasu hitelek

mig a kkv-, forint-

allomanya nem valtozott vagy kismértékben csdkkent.

Az Uj szerz6déskotések értéke nominadlis értelemben
stagnalt, redl értelemben azonban csékkent. A 2023-ban
kotott Gj szerz6dések értéke minddssze 1 szazalékkal
maradt el az egy évvel korabbitdl.® A szerzdéskdtések
inflacidval korrigalt értéke azonban mar tébb negyedéve
trendszerlien csékken a vallalati szektor egészében. A
és eurokamatok kozotti

forint- kiilonbozet jelent8s

csokkenésével parhuzamosan 2023 masodik felére a
2022

dinamikus felfutdsa jelentdsen

devizahitel-kibocsatas megfigyelt
2023-ban a

devizahitelek kibocsatasa 22 szazalékkal novekedett, mig a

kozepétdl
lelassult.

forinthitelek kibocsatdsa 17 szazalékkal csokkent az el6z6
(22. A kis-
szegmensben az Uj szerz6déskotések volumene 16

évhez képest abra). és kozépvallalati

szazalékkal esett vissza, mig a nagyvallalati szegmensben
17 tortént. A
hitelprogramok év végi kifutasaval érdemben mérsékl6dott

szazalékos emelkedés tdmogatott
részaranyuk az Uj kibocsatason belil: mig az elsé félévben
46 szazalékot, a masodik félévben mar csak 28 szazalékot
tettek ki. E részaranyok azonban tovabbra is meghaladjak a

2 s

koronavirus hazai megjelenését megel6z6 hdnapokra

jellemzd 10-15 szazalékos szintet.

Az NHP Hajraban részt vevé vallalkozasok a program vége
ota piaci és tamogatott hitelek bevonasaval is biztositjak
2020.
kitorését kovetbéen az altaldnos bizalmi

forrassziikségletiiket. A  koronavirus-jarvany

marciusi és
likviditasi valsag megakaddlyozdsa érdekében az MNB
elinditotta NHP Hajra hitelprogramjat. A program a kezdeti
1500 millidrd, majd 06sszesen 3000 millidard forintos

keretosszegével rovid id6 alatt jelentds szerepet ért el a

vallalatok finanszirozdsdban. Ezen hitelek lejaratanak
hatdsa tovabbra is meghatarozé a vdllalatok
finanszirozasaban. Az NHP Hajrat igénybe vevl

vallalkozasok hiteldllomanya a program 2021. szeptemberi
lezarasat kovetGen 2022 masodik negyedévéig ndvekedett,
majd ezt kbvetGen stagnalni kezdett (23. dbra). Ez arra utal,
hogy a lejaré NHP hiteleket egyéb forrasbdl poétoltak a

6 Az (j szerz8déskotéseket ugyanakkor ovatosan kell értékelni, mert azt jelent6sen befolydsolhatja a futamid6 valtozasa. A hitelek atlagos

futamidejének novekedése az Uj hitelkibocsatds csokkenése ellenére is eredményezheti a vallalati hiteldllomany béviilését.
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23. dbra: Az NHP Hajrdban részt vevé vallalkozdsok

hiteldllomdnya
Mrd Ft
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Megjegyzés: BGH = Baross Gabor Ujraiparositasi Hitelprogram; NHP =
Novekedési Hitelprogram; SZKP = Széchenyi Kartya Program. Az ,, Egyéb”
kategoria a fentieken tuli tdmogatott hitelprogramokat, illetve piaci
hiteleket ,Egyéb” hitelek
tilnyomorészt piaciak. Forras: MNB.

tartalmazza. Az kategoriaba sorolt

24. dbra: A hitelpiaci tapasztalattal rendelkezé vdllalatok
részesedése az uj hitelkibocsatdson beliil az egyes
jegybanki és dllami hitelprogramok idészakdban
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MW 2020. marcius - 2021. szeptember (NHP a dominans hitelprogram)

W 2021. oktéber - 2023. januar (SZKP a domindns hitelprogram)

[@2023. februdr - 2023. december (BGH a domindns hitelprogram)

Megjegyzés: Hitelpiaci tapasztalattal rendelkezé vallalatokként

azonositottuk azon véllalkozasokat, melyek az adott hénapot megel6z6
harom éven belil vettek fel hitelt. Forras: MNB.

vallalkozasok. A program lezarultat kdvetéen leginkdbb a
piaci hitelek jarultak hozzd a hiteldllomany béviiléséhez: a
piaci forinthitelek aranya az NHP Hajrat igénybeveviék
forrasai kozott 35 szazalékrol 42 szdzalékra, az alacsonyabb
kamattal elérhetd devizahitelek ardanya pedig 8 szazalékrol
13 Az NHP Hajrdban
vallalkozasok refinanszirozasahoz a 2023 elején indult

szazalékra nétt. résztvevo
Baross Gabor Ujraiparositasi Hitelprogram is hozzajarult,
amelynek mintegy 6 szazalékos volt a részesedése a

hitelallomanyukban az év végén.

A tamogatott hitelprogramok egyre nagyobb aranyban
finansziroznak olyan vallalkozasokat, melyek hitelt
vettek fel az elmult harom évben. A 2020 6ta kibocsatott
vdllalati hitelek egyharmada tamogatott hitel formdajaban
kerilt a magyar vallalkozasokhoz. Abban az idGszakban,
amikor a Novekedési Hitelprogram és a Széchenyi Kartya
Program volt a meghatarozd tamogatott hiteltermék a
piacon, ezen forrdsok 71 szdzaléka kerilt olyan
vallalkozasokhoz, melyek vettek fel hitelt a megel6z6
harom évben, azaz hitelpiaci szempontbdl tapasztalattal
rendelkeztek (24. abra). A Baross Gabor Ujraiparositasi
Hitelprogram induldsatél azonban jelentds emelkedés
figyelhetd meg ezen villalkozasok hitelpiaci jelenlétében:
az Ujonnan folydsitott, tamogatott vallalati hiteleknek mar
81 szdzaléka keriilt olyan vallalkozdsokhoz, melyek

rendelkeztek hitelpiaci tapasztalattal. Ez annak s

koszonhet6, hogy a program keretében kozép- és

nagyvallalatoknak is lehet&ség volt forrashoz jutni.
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25. dbra: A fenndllo vdllalati hitelallomdny és az uj
hitelkihelyezések kamatldaba
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Megjegyzés: Volumennel sulyozott kamatok. Az 1 millié EUR alatti
kategoériak valtozé kamatozasi vagy maximum egy éves
kamatfixalassal rendelkez6 hiteleket tartalmaznak. A 3 hdnapos
BUBOR esetében a havi atlagok keriiltek megjelenitésre. Forras: MNB.

26. dbra: Az uj, piaci vdllalati forinthitel szerz6dések

szerzddéses kamat szerinti eloszldsa
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Megjegyzés: A 2024-re vonatkozd adatok esetében a legfrissebb, azaz
a 2024. februari adatokat mutatjuk be. Forras: MNB.

3.2. A bankko6zi kamatok mérséklodésével
csokkentek a forint hitelkamatok

Az Uj piaci forinthitelek atlagos kamatlaba mérséklédott,
mikdozben a feldrak szamottevéen emelkedtek. A
kisosszegl, egymillidé eurd alatti, éven belll valtozéd
kamatozasu piaci forinthitelek atlagos kamatszintje 2023.
junius és december kozott 2,5 szdzalékponttal csokkent és
2024. februdrban 11,9 szazalékot ért el (25. dbra). A
kamatszint csdkkenése minden vallalatméret esetében
megfigyelhet6 volt, valamint az egyes méretkategdridkon
belili heterogenitds is érdemben csokkent (26. dbra). A
mérsékl6déshez a 3 hdonapos bankkdzi kamat csokkenése
mellett a 2023. oktéber 9-t6l a piaci forint
forgdeszkozhitelekre bevezetett dnkéntes kamatplafon is
hozzajarulhatott. Utdbbi mértéke a bevezetésekor 12
szazalék volt, majd 2023. novembertdl 11,5 szdzalékra,
2024. januartdl pedig 9,9 szazalékra csokkent. A kamatokra
vonatkozé vidllalds ugyanakkor nem teljesen effektiv a
vallalati szegmensben, a relevans szerzédések jelent8s
része magasabb kamaton jott létre. A 3 hénapos BUBOR
feletti feldr’ a kisdsszegli forinthitel kategéridban
jelent6sen elmozdult a 2023 elsé felében tapasztalt, O
szazalék koruli historikus mélypontjardl, és 2024
februdrjaban 3 szdzalékponton alakult, ami a koronavirus-
jarvany el6tti, 2018-2019-ben jellemz6 szintnek felel meg.
El6retekintve a vallalati  kamatok  mérséklédését
tdmogathatja a kormany és a bankok kozotti ujabb
megdllapodas, amely alapjan az ezt vallalé bankok hitelei
esetében a BUBOR feletti felarak atmenetileg 0 szazalékra
csokkennek. Ennek hatasa ugyanakkor mérsékelt maradhat
a kedvezményes idGszak féléves volta és a félév letelte
utdni piaci felar miatt.® A csékkend forinthitel- és az
emelkedd devizahitel-kamatszint ereddjeként a kisosszegd,
piaci kamatozasu devizahitelekhez képest szamitott
kamatkllonbozet fél év alatt 11 szazalékpontrél 6
szazalékpontra mérséklédott 2024 februarjara.
Ugyanakkor a kisOsszegli piaci hitelek kibocsatasaban a
kamatok valtozdsa miatt devizanem szerint nem tortént
érdemi elmozdulas ugyanezen id6szak alatt.

7 Fontos megjegyezni, hogy a banki forrdskoltségeket a BUBOR mellett szdmos egyéb tényezd is befolyasolja (pl.: betéti kamatok), igy a tényleges

forraskoltség feletti felar a fenti becsléstél eltérd lehet.

8 A kormany 2024. janudr végén tett bejelentése alapjan a 2024. februar 1. és 2024. majus 1. kdzott kotott véllalati hitelszerz8dések esetében a

BUBOR feletti felar fél évig 0 szdzalékra csokken, majd ezt kdvetben visszaall a ,,norma
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27. dbra: A vdllalatok banki hiteldllomdanydnak
kamatfedezettség szerinti eloszldsa
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Megjegyzés: Kamatfedezettség = (Addzés elStti eredmény + Fizetett
kamatok és kamatjellegl kifizetések) / Fizetett kamatok és
kamatjellegli kifizetések. Negativ érték esetében az adott évben a
hitellel rendelkezd vallalatnak az addzas el6tti eredménye negativ.
Forras: NAV, MNB.

28. abra: A Pénziigyi Kondicids Index és a hitelrés
alakuldsa
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Megjegyzés: A pozitiv értékek a gazdasag ciklikus pozicidjahoz képest
nagyobb, a negativ értékek kisebb hozzajarulast jelentik a gazdasagi
novekedéshez. Forras: MNB.

A kamatstopban részt vevé és az abbdl kimaradé
vallalatok kamatfedezettsége is romlott 2022-ben. A
2022-ben a kamatstop hatdlya ald nem tartozé hitellel
rendelkezd véllalatok kamatfedezettség mutatdja — ami a
kamatfizetések el6tti eredmény és a kamatkiadasok
hanyadosaként szamithatd — jelent8sen csdkkent. Mig az
alacsonyabb, 0 és 2 kozotti kamatfedezettség mutatdval
rendelkezd vallalatokhoz 2021-ben csak a hiteldllomany 31
szazaléka tartozott, addig 2022-ben mar 42 szazaléka (27.
abra). A kkv-kamatstopos vallalatok korében hasonlé
mértékli novekedés volt megfigyelhet6, azonban
alacsonyabb  bazisrél: mig 2021-ben a
2022-ben 31

tartozott az alacsonyabb, 0 és 2 kdzotti kamatfedezettség

jelent6sen

hiteldllomany 19 szazaléka, szazaléka
mutatoval rendelkezé vallalatokhoz. A kkv-kamatstopban

részt vevd vdllalkozasokndl megfigyelhet6 kisebb értékeket

az alacsony kamatokat biztositod tdmogatott
hitelprogramok széleskor( elérhetésége, illetve ezen
vallalatok konzervativabb hitelpiaci jelenléte

magyardzhatja. 2024 folyamdan mintegy 1400 millidrd forint
hitel jarhat
refinanszirozds miatt a kamatfedezeti mutatok tovabbi

le, ami a magasabb kamatok melletti

csokkenését eredményezheti.

3.3. A bankrendszer hitelezési képessége
tovabbra is stabil

A bankrendszer hitelezési aktivitdsa megfelel a gazdasag
ciklikus pozicidjanak. A pénzigyi kondicidos index (PKI)
2023 végén kissé romlott, de tovabbra sem tér el
szignifikdnsan az egyensulyi szintt6l (28. abra). Ez azt
jelenti, hogy a bankrendszer redlgazdasagi hatasa
semleges, a ciklikus pozicionak megfelelen alakul, azaz
nem finanszirozza sem alul, sem tul a gazdasagot. A PKI két
faktora koziil a hitelezési képesség 2023 végén is magas
szinten, a harmadik negyedévi historikus csucsa kozelében
alakult. A PKI masik faktora, a hitelezési hajlanddsag
tovabb romlott 2023 végén, de a mutatd értéke tovabbra
is az egyensulyi szint koézelében alakul. A mérsékl6dé
hiteldinamika és a magas GDP-deflator miatt a hazai GDP-
aranyos vallalati hiteldllomany tovabb mérsékl6dott, és
2023 végén 16 szazalékon tartdzkodott, ami legutdbb a

koronavirus-jarvany kitorése el6tt fordult elG.

A bankok leginkdbb a forint és a révid lejaratu hitelek

iranti kereslet élénkiilésére szamitanak a vallalati

szektorban. 2023 masodik felében és 2024 els6
negyedévében a Hitelezési felmérésre vdélaszold
intézmények 0Osszességében vdltozatlanul hagytdak a

hitelfeltételeket minden

amelyen 2024 masodik és harmadik negyedévében sem

vallalatméret-kategodridban,
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29. abra: A vdllalati hitelkereslet valtozdsa

100

ERGSEBB

GYENGEBB

-@-Rovid lejaratu hitelek
Forinthitelek

-B-Hosszu lejaratu hitelek
—A-Devizahitelek

2024. 115111, (e.

Megjegyzés: Az erGsebb és gyengébb keresletet jelz6 bankok
aradnyanak kulonbsége piaci részesedéssel sulyozva. Forrds: MNB, a
bankok vélaszai alapjan.

30. dbra: A vdllalati hitelezés elérejelzése
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Megjegyzés: Tranzakcié alapu éves novekedési Gtem a pénzugyi
kozvetitérendszer adatai alapjan. Forras: MNB.

szandékoznak valtoztatni. Mig 2023 utolsé negyedévében
— a devizahitelek irdnti kereslet er6sodés mellett — a
bankok netté 6 szdzaléka szamolt be a hitelkereslet
mérséklédésérdl, addig 2024 elsé negyedévében nettd 25
szazalékuk tapasztalta a kereslet csokkenését a vallalati
hitelek irant. 2024 mdsodik és harmadik negyedévében a
14
hitelkeresletet var, ugyanakkor a hosszu lejaratu hitelek

valaszaddk szazaléka Osszességében  élénkulé
kapcsan nem latszik fordulat, a bankok 7 szazaléka szamit
visszaesG keresletre. Az altaldnos kamatszint kedvez6bbé
valdsa, valamint a készlet- és kovetelésfinanszirozasi
szlikségletek novekedése miatt a bankok 45 szazaléka a
rovid lejaratu hitelek, 26 szazaléka pedig a forinthitelek
keresletélénkulésére szamit (29. abra). A megkérdezett
bankok mintegy 0téde szigoritott a kereskedelmi
ingatlanhitelek sztenderdjein 2023 masodik félévében.
2024 masodik és harmadik negyedévére el6retekintve az
irodahdzak mellett a logisztikai kézpontok finanszirozdsa
kapcsan helyezett kilatasba szigoritast a bankok kisebb
aranya, rendre 24 és 13 szazaléka, a megvaltozott

kockazati tolerancia miatt.

A vallalati
varhaté a kovetkezé években.

hiteldllomany mérsékeltebb novekedése
A vallalatok régios
dsszehasonlitdsban magas likvideszkdz-allomanya® (2.
keretes irds) és a tdmogatott programok szlikebb kinalata
miatt a vallalati hitelallomany visszafogottabb bévilése
varhaté a kovetkez6 években (30. abra). 2024-ben a
Baross Gabor Ujraiparositasi Hitelprogram keretdsszege
célzottabb — féként beruhdzasi és zo6ld beruhdzdsi —
felhaszndlassal, minddssze egyotode lehet a 2023. évinek,
tovabbad a Széchenyi Kartya Program valsdg jogcim(
tdmogatast tartalmazé keretel® is csak jelent8sen
sz(ikitett formaban folytatddhat 2024 mdsodik félévében.
A gazdasag élénkllésével és a kamatkornyezet
normalizalédasaval a hitelek iranti kereslet 2024 els6
felétél Gjra élénkilhet, de a kordbbi évekhez képest
mérsékeltebb hiteldllomdany-bdviilés miatt a GDP-aranyos
idén. A
vdllalati hiteldllomdny éves tranzakcids novekedése
becslésiink szerint 2024-ben 4-5 szazalék, 2025-t6l pedig

8-9 szazalék lehet.

vallalati eladdsodottsdg tovabb csokkenhet

9 Az alacsony beruhdzasi hitelkereslet mellett a likvid eszk6z6k nagy allomanya is aldtamasztja azt, amirél a vallalati felmérések is taniskodnak, hogy

jelenleg nem a forrasok hidanya jelenti a beruhdzasok legfébb akadalyat, hanem a bels6 kereslet hianya, amelynek f6 oka a magas inflacié volt.

B&vebben lasd az MNB 2023. decemberi Inflacids jelentésének 6.1. kiemelt témajat.

10 Az Eurdpai Bizottsag 2022/C 131 szamu, az ,allami tdmogatasi intézkedésekre vonatkozé valsagkezelési keret a gazdasagnak Oroszorszég Ukrajna

"

elleni agresszidjat kovet6 tamogatdsa céljabd

targyu Bizottsagi Kozleménye, illetve annak aktudlis valtozata lehetévé teszi, hogy a villalatok a

koronavirust megel6z6 csekély 6sszegli tdmogatasoknal (,,de minimis szabaly”) jelentGsen nagyobb allami kamattdamogatasban részesiljenek.
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A VALLALATI HITELALLOMANY BOVULESE FOKOZATOSAN LASSULT, OSSZHANGBAN AZ EUROPAI FOLYAMATOKKAL

2. KERETES (RAS: A VALLALATOK LIKVID ESZKOZEINEK ALAKULASA VALLALATMERET ES A
HITELPIACI RESZVETEL SZERINT

A hazai vallalati szektor likvideszk6z-allomanya régiés 6sszehasonlitasban kiemelked6en magas, a visegradi orszagok
GDP-aranyos atlagat mintegy 10 szazalékponttal haladja meg. A nem-pénziigyi véllalati szektorban felhalmozédott
pénzeszkodz-, kotvény- és betétallomany a régids tendenciatdl elszakadva nétt az elmult években. Amig a vallalati likvid
eszk6zok GDP-aranyos értéke a visegradi orszagokban 20 szazalék kordl alakult az elmult évtizedben, addig ez
Magyarorszag esetében 2016 kozepe 6ta elvalt

A vdllalati likvid eszkéz6k GDP-ardnyos alakuldsa

a régiotol, 2020 vége ota pedig 30-35 szazalék 2 GDP szazalékéban 2 GDP szazalékéban

kozott ingadozik, 2023. harmadik negyedév 40 40
végén 31 szazalékot tett ki. A keretes frasbanazt 3> ] r 3
vizsgaljuk meg, hogy a pénzeszkdzok bbvilése 30 - - 30
hogyan alakult vallalatméret (kkv vagy 25 L 25
nagyvallalat)'* és a vallalkozésok hitelpiacon ;| L 50
vald részvétele szerint.
15 - 15
A kkv-k és a nagyvallalatok 1g | L 10
pénzeszkdzallomanya'? is jelentdsen nétt az 5 Lo
elmult években. 2022 végén a kkv-k 0 o
pénzeszkézallomanya 10,9 ezer millidrd - ‘E" = ‘E" = ‘E" = ‘E" = ‘E" = ‘E" = ‘E-‘ = ‘E" = ‘E" = ‘E" = ‘E'
. , , I ™ < ) © ~ ) o)} [=} - N ™
forintot, a nagyvallalatoké 6,4 ezer milliard S S s S 3 s s S S S S
o~ o~ o o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~

forintot tett ki. 2016 és 2022 kozott a kkv-k és a
nagyvallalatok pénzeszkozallomanya hasonld

Visegradi orszagok sdvja ==Visegradi orszdgok atlaga =——Magyarorszag

Forrds: EKB, Eurostat, MNB.
Utemben, 6sszesen tobb mint 130 szazalékkal

D P v . , A kkv-k é illalatok ilt pé kozdlloma 5 k
bévult. 2019 és 2022 kozott a ndvekedés rendre SR b L CLg Sl (S R 55

vdltozdsa 2016 és 2022 kozott

57 szézalékot és 73 szazalékot tett ki. A bévilés 12 2 MRt 2019=100% 549
az 50 legnagyobb pénzeszkozallomannyal 10 | L 500
rendelkezd vallalat korében kifejezetten magas
volt: esetlikben 2016-rdl 2022-re 8 1 - 160
megharomszorozédott a pénzeszkdzallomany, 6 . L 120
igy a vizsgalt id6szak végén hozzdjuk tartozott
az allomany egynegyede. 4 1 - 80
A tamogatott terméket igénybe vevé 2 - 40
nagyvallalatok pénzeszkozallomanya o Lo
novekedett leginkdbb. A vallalatméret mellett 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
a hitelpiaci részvétel szerint is megvizsgaltuk a B Pénzeszkozallomany - kkv

, , EmPénzeszkozallomany - nagyvallalat
véllalkozasokat: =#-Pénzeszkozéllomany-véltozas - kkv (j.s.)

A-Pénzeszkozallomany-valtozas - nagyvallalat (j.s.)

1. csoport: amelyek 2020 6ta nem vettek  Forrds: Mg, NaV.
fel semmilyen hitelt;

2. csoport: amelyek 2020 6ta kizardlag piaci hitelt vettek fel;

11 Az elemzés soran a kkv és nagyvallalat besorolast minden vallalat esetében az elsé eléfordulas alapjan rogzitettiik, az eredmények ezt figyelembe
véve értenddk.

12 A pénziigyi szamlak adatai alapjan 2022-ben az aggregalt véllalati likvideszkdz-allomany 86 szazalékat a pénzeszkzok (készpénz- és betétdllomany)
tették ki, amely adatrél az MNB vallalati szint(i adatbazissal is rendelkezik. Keretes irasunkban a pénzeszkozokre vonatkozd adatokat vizsgdltuk a
tovabbiakban.
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3.
A kkv-k likvid eszkozeinek boviilésében a
tamogatott hitelprogramok is szerepet

jatszhattak. A tamogatott terméket igénybe
kkv-k
pénzeszkdzallomanya

vevé és nagyvallalatok
rendre 181 és 448
szazalékkal nétt a jelentésebb tamogatott
programokat magaban foglald 2019-es és
2022-es kozott. A

pénzeszkdzeinek bdvilése koncentrdlt volt, és

évek nagyvallalatok

jelentGs részben hazank legnagyobb
vallalataihoz kot6dott. A tamogatott terméket
igénybe vevd kkv-k pénzeszkozei a piaci hitelt
felvevé és a hitelt fel nem vevé kkv-khoz képest
is nagyobb mértékben béviltek 2020-ban és
2021-ben. A hitelt

nagyvallalatok és kkv-k pénzeszkozallomanya

csak piaci felvevé

megfigyelhetd.

nagyobb vallalatoknal a szallitas-raktarozas

(+209 szazalék) agazatban is. Az allomany

nagysagat tekintve a legnagyobb
hiteldllomannyal rendelkez6 feldolgozodipar
agazat rendelkezik a legnagyobb
pénzeszkdzallomannyal is, az aggregalt

pénzeszkdzallomany tekintetében ezt koveti a
kereskedelem és gépjarmdjavitas, illetve az
épitGipar agazat.

A magyar vallalatok régids 6sszehasonlitasban
kiemelked6en magas likvideszkoz-allomanya a

vallalatok jovébeli forrasbevonasi igényét
jelentésen  mérsékelheti. A tamogatott

programokat igénybe vevék koérében a

pénzeszkozallomany elmult években latott

dinamikus névekedése arra enged

csoport: amelyek 2020 6ta legaldbb egy tdmogatott terméket?!? felvettek.

Pénzeszk6z6k alakuldsa vdllalatméret és hitelpiaci aktivitds szerint
2019 = 100%

2019 = 100%

350 350
300 L) L 300
448%
250 L 250
200 L 200
Cd
150 - e eeee [ 150
p-ﬁ:m:i-i::%-"" .

100 - == L 100

50 === 50
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

—Kkv - tdmogatott terméket vett fel 2020-2022 kozott

= =Kkv - csak piaci hitelt vett fel 2020-2022 koz6tt

«+++<Kkv - nem vett fel hitelt/NKP kotvényt

—Nagyvallalat - tdmogatott terméket vett fel 2020-2022 kozott
= =Nagyvallalat - csak piaci hitelt vett fel 2020-2022 k6z6tt

-----Nagyvallalat - nem vett fel hitelt/NKP kotvényt

Forrds: MINB, NAV.

1400
1200
1000
800
600
400
200

Az aggregdlt pénzeszkézdllomdny névekedése a 10 legnagyobb
pénzeszkozdllomdnnyal rendelkezd dgazatban

Mrd Ft Mrd Ft Mrd Ft

1400 800 Mrd Ft

1000
400 A
800
200
600

400 07

200 -200 A

2022-ben rendre 136, illetve 194 szazaléka volt a 2019. évi értékeknek. A sem piaci, sem tamogatott hitelt fel nem vevé
és az NKP-ban sem részt vevé kkv-k pénzeszkozallomanyanak novekedése ehhez képest sokkal visszafogottabb volt, 46
szazalékos novekedés tortént 2019-hez képest, mig a nagyvallalatok esetében minddssze 35 szazalékos béviilés volt

Az elmult években a pénziigyi-biztositasi tevékenység agazat pénzeszk6zallomanya névekedett a leggyorsabban,
allomanyuk kdzel megdtszordz8dott.!* Jelent8s béviilés volt még megfigyelhetd az épitSipar (+223 szazalék), illetve a

800

- 600

-0 -400

© 50 legnagyobb vdllalkozds Tébbi vdllalkozds

400

200

-200

-400

M Pénz.-bizt. tev.

W EpitSipar

O Villamosenergia

M Ingatlantigyletek
W Adminisztrativ tev.

B Feldolgozdipar
[ Szallitas-raktdrozas

B Informacio és kommunikacio

@ Szakmai-m(szaki tudomanyos tev.
W Kereskedelem és gépjarmdjavitas

Megjegyzés: Az dbrdn a 2019 és 2022 kbz6tti péi
ben 50 legnagyobb pé 6zdllomd I

svekedés kertilt felti

| delk

a célzottabb, a beruhazasokat és fenntarthatdsagot szem el6tt tarté programok felé elmozdulni.

ésre, bal oldalon a 2022-
§ vdllalat, jobb oldalon a tébbi vdllalat. Forrds: MNB, NAV.

kovetkeztetni, hogy a programokban részt vevé vallalatok érdemi része megfelel6 likviditassal rendelkezik
forgdeszkoz- és beruhdazasi aktivitasuk kielégitéséhez, igy a jovoben az extenziv hitelosztonzés helyett érdemes lehet

13 Egy véllalat akkor keriilt ezen csoportba, ha 2020 6ta felvett legaldbb egy tamogatott hitelt (pl.: Névekedési Hitelprogram, Széchenyi Kartya
Program, az Eximbank és a Magyar Fejlesztési Bank tamogatott hiteltermékei), vagy részt vett a Novekedési Kotvényprogramban (NKP).

4 A pénzligyi-biztositasi agazat holdingcégeket is tartalmaz.
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MERSEKELT KOCKAZATOK MELLETT ELENKUL A HAZTARTASI HITELEZES

4. Mérsékelt kockazatok mellett élénkll a haztartasi
hitelezés

2023 egészében visszafogottan alakult — 3 szdzalék alatt maradt — a lakossdgi hiteldllomdny névekedési iiteme. A
tavalyi év végén azonban a csalddtamogatdsok dtalakitdsa miatt elérehozott kereslet, valamint a normalizdl6do
kamatkondiciok és a kedvezébb kilatdsok mdr Gszténzéleg hatottak az uj hitelkibocsatdsokra. A mérséklédé
kamatkérnyezet (kiemelten a hosszi hozamok), az élénkiilé redlgazdasdg, a javuld fogyasztéi bizalom és az év elején
elindult CSOK Plusz a jévében is tamogatja a lakossdgi hitelkeresletet, ezért a hiteldllomdny éves névekedési iiteme 8
szdzalékra emelkedhet 2024-ben. Az udjonnan kibocsdtott lakdshitelek kamatdt érint6 kormdnyzati lépések — az
6nkéntes THM-plafon bevezetése, a CSOK Plusz drazdsdnak dtalakitdsa — hozzdjdrultak a kamatok mérséklédéséhez.
A kockdzatalapu drazds THM-plafon miatti sziikiilése tartésan csékkenti ezen termékek jévedelmezbségét. Az
alacsonyabb kamatok mellett nétt az uj lakdshitelek dtlagos szerz6déses dsszege, de ez nem jart egyiitt a hitelfelvevék
kifeszitettségének érdemi emelkedésével. Az uj lakdshitel-felvevék lgyfélkockdzatdnak alacsony szintje az addsok
kedvezd jovedelmi helyzetének is kGszénhetd.

4.1. A haztartasi hiteldllomany mérsékelten
boviilt 2023-ban

2023-ban visszafogottan bdviilt a bankrendszer
haztartasi hitelallomanya. A tavalyi év soran mérsékelt,

31. dbra: A hitelintézetek hdztartdsi hiteltranzakcioi
Mrd Ft %

500
450
400

25,0
22,5

200 3 haztartasi hitelek esetében (31. dbra). Az év masodik

2,7 szazalékos éves allomanybdviilést figyelhettliink meg

150 félévében a tranzakciés bdéviilést leginkabb a
100 lakashitelek, a személyi kdlcsondk, illetve a 2024-t61 mar
so Mmodositott feltételekkel elérhet§ babavard hitelek
el6rehozott kereslete tdmogatta. 2024 elsé hdonapjaiban
25 az éves hiteldinamika gyorsult, februarban 3,8 szdzalékot
75 ért el. Bar 2018 és 2022 kozott jelent6sen béviilt a

haztartasi hiteldllomdny — a hazai bdviilés érdemben

meghaladta mind az eurozéna, mind pedig a visegradi

mmLakashitel orszagok relevans mutatdit —, a hazai hitelpenetracié
[TFogyasztasi és egyéb hitel , - ot . .
— Eves novekedési item (jobb skala) eurdpai 06sszehasonlitdsban tovabbra is alacsonynak

Megjegyzés: A novekedési Utem elGallitdsdhoz 2022. marcius és 2022. szamit. 2023 végeén a hitelintézeti szektor adatai alapjan
jnius kézott a Sberbankhoz befolyé térlesztésekkel is szamoltunk. * A @ GDP-aranyos haztartasi hitelallomany 14 szazalékot tett
2022. harmadik negyedévi tranzakciés adatbdl a  Sberbank
hiteldllomanyanak megvasarlasa kisz(irésre kerdlt. Forras: MNB.

ki, ami az EU-tagorszagok atlagdnak kevesebb, mint
egyharmada, a visegradi orszagok (Csehorszag,
Lengyelorszdag, Szlovakia) dtlagdnak pedig kevesebb, mint
a fele. Ezzel Magyarorszag Romania utan a masodik
legalacsonyabb mutatéval rendelkezik az EU-ban, igy
tovabbra is jelent8s tér kinalkozik a pénziigyi mélyilésre.

Az U] hitelkibocsatas els6sorban a lakashitelek és a
babavaré hitelek esetében emelkedett. 2023-ban a
hitelintézetek haztartasokkal kotott Uj szerz6déseinek
értéke 30 szazalékkal csokkent az el6z6 évhez képest,
redlértéken pedig még a 2016. évi szintet sem érte el (32.
abra). Ugyanakkor 2023. negyedik negyedévében az Uj
hitelvolumen — f6ként a lakdshitelekhez és a babavaré
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32. Gbra: Uj héztartdsi hitelek a hitelintézeti szektorban  hitelekhez kapcsoléddéan — 10 szazalékkal nétt éves

Mrd Ft % .5 Osszevetésben. Ennek hatterében egyrészt a 2023.
16  oktober 9-én életbe lépett és a bankok tébbsége altal
14 alkalmazott, ©nkéntes THM-plafon piaci lakashitel-
felvételt 6szt6nz6 hatdsa, masrészt pedig a 2024. januar
1-t61 megvdltozott formdban és feltételek mellett
felvehetd csalddtamogatdsok alltak.® Ennek

8
6

4 kovetkeztében 2023 végén a korabbi programokra
2 jogosult, de a megvaltozott rendszerbdl kiszoruld
0

potencialis Ugyfelek el6rehozott kereslete is megjelent az
érintett termékek (babavardé hitel, kamattamogatott

Em Lakashitel B Piaci lakashitel lakashitelek) kibocsatasaban. Ezzel a tamogatott hitelek
[OTamogatott lakashitel [JFogyasztasi és egyéb hitel , . , , . .
[IBabavaré hitel —Uj hitelkihelyezések realértéken aranya — a 2023 elsé felét atlagosan jellemzé 20
O Kibocsatas/jovedelem (jobb skala)

szazalékkal szemben — 29 szazalékra emelkedett az Uj

Megjegyzés: Az NHP-hitelek és a végtorlesztés kiszlirésével. A volumenben 2023 negyedik negyedévében. A lakossagi Uj

kibocsatas/jovedelem mutatd a teljes éves nomindlis hitelkibocsatasta | . . s .. . R .
L A . . _ hitelkibocsatas ndvekedése 2024 elején is folytatddott,
lakossag éves rendelkezésre allé jovedelmének aranyaban mutatja.

2016 els6 negyedévétdl kezdve a lakdshitel tovabb bontdsra kerdlt piaci, amelyet az atalakult csaladtamogatasi programok is
illetve tdmogatott lakashitelekre. Forras: KSH, MNB. tamogattak. Ugyanakkor éves Osszehasonlitdsban az Uj

33. dbra: A hdztartdsi hitelezés elérejelzése szerz6déskotések szamottevd boviilésében a kibocsatas

% % 2023 elejét jellemzd visszaesésének bazishatasa jelent6s
25 25 .,
szerepet jatszott.
20 { L 20
15 4 |l 15 A haztartasi hiteldllomany 2024-ben 8 szazalékkal
10 | .—_ | 10 emelkedhet. A Hitelezési felmérésre adott valaszok
’ .z z . 72 7 7 .z
5 | i | s alapjan a bankok 2023 mésodik félévében és 2024 elején
’
0 o mind a lakdscélu-, mind a fogyasztasi hitelek irant a
5 | | 5 kereslet élénkulését tapasztaltak, és bovilé kérben
10 | | o, tovabbierésodésre szamitanak a kovetkezG fél évben is.
5 | ,; A csaladtédmogatasi rendszer feltételeinek 2024-t6l
" " érvényes valtozdsai 0Osszességében tamogatjdk a
== T B T R R R B R -~ s T R R O hiteldllomany idei béviilését.® A haztartasi hiteldinamika
O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o
N AN AN AN AN NN NN NN NN NN~ NN L . P . i
el6rejelzésink  szerint 2024 elejét6l fokozatosan
—Hdztartdsi éves novekedési tem -~ Eldrejelzés gyorsulhat, amelyet az 4&talakult csalddtéamogatasi

Megjegyzés: Tranzakcié alapli éves novekedési Utem a pénzlgyi rendszer mellett az alacsonyabb kamatok, valamint a

kozvetitSrendszer adatai alapjan. Forras: MNB. redlgazdasdg élénkiilése és a javuld fogyasztd bizalom is
tdmogat.!” A haztartasi hiteldllomany éves novekedése
2024-ben 8 szdazalékot érhet el, 2025-t6l pedig 9-10
szazalék korul alakulhat (33. dbra).

152024. januar 1-t6l a babavard hiteleket a 30 év alatti nék igényelhetik, mig az elérhet6 maximalis hitelésszeg 11 millio forintra emelkedett
(dtmeneti intézkedésként 2024-ben is igényelhetnek babavard hitelt a 31-41 év kozotti nék, amennyiben igazoljak varanddssagukat). A CSOK
esetében a falusi CSOK emelt tamogatdsi 6sszegek mellett érhetd el, a varosi CSOK kivezetésre kertilt és bevezetésre kerilt a CSOK Plusz program a
tovabbi gyermeket vallalé hazasparok szamara. Bar a varosi CSOK 2024. janudr 1-t6l nem igényelhetd, a folyamatban 1évé hiteliigyletek 2024. junius
30-ig még megjelenhetnek a statisztikakban.

16 A CSOK Plusz program becsiilt hitelpiaci hatdsaval kapcsolatban részletek a 2023. decemberi Inflacids jelentés 1.2. alfejezetében talalhatdk.

17.2024. janius 3-t6l 108 milliard forintos keretdsszeggel otthonfelljitasi tdmogatds igényelhet6 az 1990. december 31. el6tt épllt egy- vagy
tobblakasos csalddi hazak energetikai korszerd(sitésére. A maximalisan elszdmolhaté beruhazési keretosszeg 7 millié forint, amelybdl a sziikséges
minimalis 6nerd 1 millié forint. Az 6nerén tali 6 millié forintbdl jarastdl fuggéen 2,5-3,5 millié forint vissza nem téritendd allami tdmogatas, a
fennmarado Gsszeg pedig O szdzalékos kamattal elérhet6 kélcsén. Mivel a program forrdsa a REPowerEU, a tamogatdshoz kapcsolédo hitelek nem
a pénzligyi kozvetit6rendszer altal nydjtott hitelként jelennek meg.
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MERSEKELT KOCKAZATOK MELLETT ELENKUL A HAZTARTASI HITELEZES

1. tdblazat: Az uj lakdshitelek f6bb kockdzati mutatdi

2022
Lakashitel tranzakciok

2023. I. f.év 2023. II. f.év|

Kockazati indikator

Volumennel sulyozott atlagos HFM (%) 51,5 50,7 52,8
Volumennel stlyozott dtlagos JTM (%) 34,3 35,0 33,5

40% feletti JTM-mel és 70% feletti HFM-
mel bird szerz6dések volumenének 10,2 11,1 10,1

aranya (%)
Atlagos szerz6déses 6sszeg (M Ft) 11,3 10,2 12,0
Az Gigyfelek median jovedelemaranyos

eladésodottsaga (az éves jovedelem 1,8 1,6 1,9

hdnyszorosa
Hitelhalmoz6 tranzakciok

Tranzakcidk aranya (%) 20,9 23,1 27,1
Az Ugyfelek &ltal felvett &tl
zugye.e “a al felvett atlagos 254 24,9 26,7
hitelosszeg (M Ft)
Az ugyfelek median jovedelemaranyos
elad6sodottsaga (az éves jovedelem 3,4 3,1 3,0
hanyszorosa)
Megjegyzés: JTM: jovedelemardnyos torlesztési mutatd. HFM:

hitelfedezeti mutatd. Az NHP Z6ld Otthon Programot nem tartalmazzdk
az adatok. Hitel-halmozé tranzakcidk ardnya: a hitelhalmozé ugyfelek
altal az adott negyedévben megvaldsitott tranzakcidk a legaldbb egy
lakashitelt felvevé lgyfelek dltal megvaldsitott tranzakcidk ardnyaban.
Hitelhalmozé tigyfelek: azon ugyfelek, akik egy idépontban vagy egynél
tobb vagy lakashiteluket, lakashiteleiket
,0neréként” babavard és/vagy személyi hitellel egészitik ki (,,6ner6nek”

lakdshitelt vesznek fel,

tekintjuk, ha a babavard vagy személyi hitel felvétele a lakdshitel
meg).
addsként  felvett

felvételt maximum 180 nappal elézi Jovedelemaranyos
eladdsodottsdg: az Ugyfél lakashitel(ek),

hitelhalmoz6 Ugyfél esetében lakas-, és/vagy babavard- és/vagy

altal

személyi hitelek 6sszege a lejelentett éves jovedelem (adds és addstars
egyuttes nettd jovedelme) ardnyaban kifejezve. Forrds: KSH, MNB.

34. dbra: Az uj kibocsatdsu lakdshitelek és személyi
hitelek felaranak alakuldsa

% szazalékpont

10 éves IRS
— — Tamogatott lakashitelek feldra 4 honappal korabbi ref.hozammal (j.s.)
——Piaci lakéshitelek felara 4 honappal korabbi ref.hozammal (j.s.)
——Személyi hitelek felara 4 honappal korabbi ref.hozammal (j.s.)
—o—Lakashitelek feldra 4 hénappal korabbi ref.nozammal (j.s.)

Megjegyzés: A tdmogatott konstrukciék az NHP ZOP hiteleket, a
tadmogatott CSOK hiteleket, a tdmogatott dathidald hiteleket és a
tamogatott lakdshiteleket tartalmazzadk. Szerz6déses volumennel
sulyozott atlagok. A felarakat kamatperiédusok szerinti, relevéns, 4
hénappal korabban megfigyelt BIRS adatok alapjan szamoltuk, kivéve a
2024 januarjatdl elérheté CSOK Pluszt, amely esetében a 4 hénappal
kordbban megfigyelt, 5 éves IRS hozamot hasznaltuk referenciaként.

Forras: MNB.

4.2. A hitelfelvevdk kifeszitettsége
Osszességében alacsony, de megnétt a
tobb hitelt is felvevd ligyfelek aranya

Az uUjonnan kibocsatott lakashitelek kockazatossaga
mérsékelt. A normalizdl6dé kamatkornyezettel és a
kedvez6bb makrogazdasagi kilatasokkal Osszhangban
2023 masodik félévében kozel 2 millié forinttal 12 millié
forintra n6tt az Ujonnan kibocsatott lakashitelek atlagos
hitel6sszege (1. tablazat). Az atlagos jovedelemaranyos
torleszt6részlet mutaté (JTM) értéke mérsékl6dott a
masodik félévben, amiben a csokkend kamatkornyezet és
a futamid6 enyhe emelkedése is szerepet jatszott. Ezzel
parhuzamosan a mérsékeltebb lakdsdr-dinamika az
hitelfedezeti (HFM)
emelkedéséhez vezetett. A csalddtamogatdsok 2024

atlagos mutato enyhe

januarjaban életbe |éps atalakitasa az el6rehozott
keresleten keresztiil novelhette az egyszerre tobb
lakashitelt is felvevs, vagy lakashitelét, lakashiteleit
és/vagy hitellel

,hitelhalmozdé” tranzakcidk aranyat 2023.

személyi babavard kiegészitd,

masodik
félévben. Ezen lgyfelek aranya az elsé féléves 23,1
szazalékrdl a masodik félévre 27,1 szazalékra emelkedett.
A hitelhalmozé Uj lgyfelek jovedelmi pozicidja kedvezd,
igy a nagyobb hiteldsszegek mellett is mérsékelt maradt
a median jovedelemaranyos eladésodottsaguk, mert az

minddssze az éves jovedelmiik hdromszorosa volt.

A bankok
kamattamogatott programok valtozasai, valamint a
bankok altal vallalt 6nkéntes THM-plafon miatt. A 2023
THM-plafon®®
hozzajarult a piaci-alapu lakashitelek THM mutatdjanak

lakashiteleken elért felara csokken a

oktoberében  bevezetett, 0©nkéntes
csokkenéséhez: a mutatd a 2023. februari 9,3 szazalékrol
7 szazalékra mérséklédott egy év alatt (az intézkedés
hatasaival részletesebben a 3. keretes irds foglalkozik).
Ugyanakkor a bankok tobbsége altal vallalt plafon a
kockazatalapu arazas szlkiilésén keresztul nulla kozeli
felarakat eredményez a piaci lakashiteleken (34. abra), a
THM-korlat miatt ugyanis a bankok nem feltétlenil
tudjak érvényesiteni az Ugyfelek kockdzatossagat a
felarakban. A 2024 januarjatdl elérheté CSOK Plusz a
maximalis tgyleti kamat mérséklésével a tamogatott
lakashiteleken elért - a hitelekénél

piaci jéval

18 Az dnkéntes THM-plafon 2023-ban 8,5 szazalékon, majd 2024 januarjatdl 7,3 szazalékon maximalta a piaci-alapu lakashitelek teljes hiteldij

mutatoéjat.
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35. dbra: A kamatstopban Iévé ligyfelek JTM szerinti magasabb?®® — feldrak visszaesését eredményezheti 2024-

eloszldsa és a térlesztérészlet medidn emelkedése ben. Osszességében a lakéshiteleken elért banki
20 % ererft jovedelmez&ség idén érdemben csokkenhet. Az drazdsi

s » korldtok felvetik annak kockdzatat, hogy a kotott
arazasba hitelkockazati szempontbdl nem beleféré
igényl8k kiszorulnak a hitelpiacrél, de ennek egyel6re

nem latni jeleit.

A kamatstop esetleges kivezetése csak az ligyfelek sziik
korénél eredményezhet érdemi teherndvekedést. A
jelenlegi szabalyozds szerint 2024. julius 1-ig hatalyos
jelzaloghitel-kamatstop kozel 273 ezer addst érint. Az

0-10  10-20 20-30 3040 40-50 50-60 60+ érintett addsok jovedelemardnyos torlesztési terhe
ITM (%) (valamennyi egyéb hiteliik figyelembevételével) az

B Kamatstopban B Kamatstop utdn © Median torlesztérészlet ndvekedés (j.s.)‘ intézkedés kivezetésével csak Kis mértékben emelkedik

Megjegyzés: A torlesztdrészletek alakuldsat a kamatstopban résztvev (35, 3bra), tehat a kamatstop megsziinése 6sszességében
tgyfelek Osszes, addsként fennalld hiteltartozasanak Osszegzésével

nem eredményezi a kifeszitettség jelentés novekedését.
szamoltuk. A szamitdst 2024. marcius 28-i kamat forward palyaval és az

tgyfelek 2021-ben bejelentett jovedelmével végeztiik el. Forrds: MNB. Vannak ugyanakkor olyan lgyfelek, akiknek a terhei
jelent6sebben néhetnek: majdnem 26 ezer kamatstopos

36. dbra: A keretlehivdssal érintett szerz6dések ardnya igyfél — a kamatstopos Ggyfelek 9 szazaléka, a

és a keretlehivds atlagos nagysaga jovedelem szerint kamatstopos jelzaloghitel-allomany 17 szazaléka, a teljes

% %

60 60 jelzaloghitel-allomany kevesebb mint 4 szazaléka -
50 50 tekinthetd a hiteltorlesztési képesség szempontjabal
40 a0 sérulékenynek (azaz legaldbb 5 ezer forinttal néne a havi
30 30 torlesztGrészlete az intézkedés kivezetésével, és emellett
20 20 aJTM értéke legalabb 50 szazalék lesz, vagy az intézkedés
10 10 bevezetése 6ta nyugdijas korba I[épett, ami negativ
o o Iovedelemsokkot jelentett).
o o o o o o o o o o o o +
R ® 8§ B 8 R 8 & 8 8§ ¢ 8 8 . .
O - - - - T T T A A Az alacsonyabb jovedelmii 0j adésok gyakrabban
R R 8 B 8 R 8 8 8 8 8 Crezh L L . .o
Havi jovedelem (ezer ). & &~ hasznaltak ki hitelkeretiiket 2023-ban. A tavalyi évben
W Keretlehivassal érintettek aranya (2022) enyhén emelkedett az 0Osszes fenndllé hitelkartya-,
[ Keretlehivassal érintettek ardnya (2023) , , L, ; , . ; ; ,
& Lehivas &tlagos nagysaga (2022) rulirozé-, folydszamla- és kartyahitel allomany: 2022 éves
O Lehivas atlagos nagysaga (2023)

atlagaban 354 milliard forintot, 2023 éves atlagaban 375

Megjegyzés: Csak 2022 és 2023 soran kotott hitelkdrtya, kartyahitel, L . . , S
millidrd forintot tett ki. A rendelkezésre all6 hitelkeret-

rulirozé6 és folydszdmlahitel szerz6dések. A 2022-ben kotott
szerz6déseket csak 2022-ben vettik figyelembe. A keretlehivas atlagos lehivas — mértéke enyhén emelkedett ebben az
ardnydt a csak a keretiiket lehivo szerz6désekre szamitottuk ki. A id&szakban: 2022-ben volumen alapon az 6sszes keret 22

jovedelem esetében a Hitelregiszter adatait haszndltuk (adds és szazaléka, 2023-ban pedig annak 25 szazaléka keriilt

adostars egyittesen lejelentett nettd jovedelme). Forras: MNB. felhasznaldsra. Amennyiben csak az elmdlt két évben
ujonnan megkotott szerz6déseket vizsgaljuk, dgy
esetiikben is enyhe novekedés latszik a
keretlehivasokban: volumen alapon a 2022-ben kotott

szerzGdések esetében az Osszes keret 32 szdzaléka kerdilt

19 A korabbi CSOK-hoz kapcsol6dd tamogatott lakdshitelek magasabb lgyleti kamatldbat és magasabb felarat a tuldrazds, nem pedig az
Osszetételhatas okozta. Ez alapvet8en a banki verseny hianyabdl fakadt a tdmogatott hitelek piacén, amely a jogszabdlyi keretek azon sajatossagabol
adddott, hogy az tgyfél mindenképpen rogzitett kamatlabat fizetett, és nem volt érdekelt a banki ajanlatok egymds kozotti versenyeztetésében.
Dancsik Bélint — Marosi Anna — Szabd Beata: Tul draga az olcso hitel — a csaladi otthonteremtési kedvezmény tamogatott hitelkamatainak vizsgalata.
Kozgazdasagi Szemle, LXIX. évf., 2022. december (1493-1506. o.). Emellett a korabbi CSOK-hoz kapcsolddd tdmogatott lakashitelek esetében a
maximalis igyleti kamatlab az 5 éves AKK referencia-hozam 130 szézaléka + 3 szazalékpont volt, a CSOK Plusz esetében azonban mar csak az 5 éves
AKK referencia-hozam 110 szazaléka + 1 szazalékpont lehet.
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lehivasra 2022-ben, mig a 2023-ban kotott szerz6dések
keretének 34 szazaléka keriilt lehivasra még ugyanabban
az évben. Jovedelmi szempontbdl ugyanakkor jelentGs
eltérések tapasztalhatdoak a hitelkeret-lehivasokban. Az
alacsonyabb jovedelm( szegmensek a magasabb
jovedelmld szegmensekhez képest mindkét évben
relative gyakrabban (a szerz6dések nagyobb aranyaban)
és relative nagyobb mértékben (a fennalld keretik
nagyobb aranyaban) folyamodtak a hitelkartya,
kartyahitel, folydszamla vagy rulirozé hiteleik lehivasahoz
(36. abra). Hitelcélokrol nem rendelkezlink
informaciodkkal, de ez a trend is felveti annak lehet&ségét,
hogy az alacsonyabb jovedelmi szegmens likviditas
potlasara haszndlja fel hiteleit.°

3. KERETES iRAS: AZ UJ PIACI LAKASHITELEKRE VONATKOZO THM-PLAFON HATASAI

2023. oktober 9-t6l az tjonnan szerz6dott piaci lakashitelek teljes hiteldij mutatéjara (THM) a kormany kérése alapjan
a bankok altal 6nkéntesen vallalt felsé korlat van érvényben. A Gazdasagfejlesztési Minisztérium?! 2023. oktdber 3-an
a Magyar Bankszovetség tamogatdsaval azt javasolta, hogy 2023. oktdber 9-t6l a hazai kereskedelmi bankok legfeljebb
8,5 szazalékos THM mellett nyudjtsak a nem tamogatott lakashiteleiket. Az ajanlott THM-plafon 2024. januar 1-t6l 7,3
szazalékra csokkent. A bankrendszer nagyrészt alkalmazkodott a megallapodashoz, igy 2023. oktober és 2024. februar
kozott a szerz6dott hitelvolumen 78 szazalékanak THM-e esett az aktualis THM-plafon ala. A hitelosszeggel sulyozott
atlagos THM pedig a 2023. szeptemberi 8,7 szdzalékrdl 2024. februarra 7 szazalékra csokkent. A keretes irasban azt
vizsgdljuk, hogy a THM-plafon bevezetése (1) mennyit magyardz ebbdl a csokkenésbdl, (2) nehezitette-e a
lakashitelekhez valé hozzaférést, illetve (3) milyen egyéb kovetkezményekkel jarhat.

A THM-plafon alkalmazasa 2023. oktober és 2024. februar k6zott becslésiink alapjan atlagosan 1,1 szazalékponttal

csokkentette az Uj piaci lakashitelek kamatait.
L, . Az Uj jelzdloghitelek dtlagos kamatldbai és a THM-plafon becsiilt hatdsa
Annak megbecslésére, hogy a THM-plafon

% % szazalékpont
s . . . . 12 ('] 12 0'0
nélkal hogyan alakultak volna az uj, piaci 77 ] [ 11 02
lakashitelek kamatai, az Uj kibocsatasu szabad 9 ] i L :Ojé
felhasznaldsu  jelzdloghitelek  kamatainak % i C % i :(1):8
(o . . 6 - -6 - -1,2
alakuldsat haszndltuk fel. Feltételezhetjik 5 L g L 14
. . . . 4 - 4 - -1,6
ugyanis, hogy a két csoport atlagos kamatai 3 -3 - -1,8
e , 2 -2 - -2,0
kozott 2023 szeptembere utan a THM-plafon (1) . - (1) - %‘2‘
bevezetése nélkili hipotetikus helyzetben is = = = = = = = =z = = % £ g 3 ¢ £ &= ’
. . ' . C I - - - B g5 23 %
fennmaradt volna az éveken at megfigyelhetd, S S S S S g o g
o~
nagyjabol allandé kiilénbség.?? A pusztdn a Q
) L , , ——— Lakashitel: atlagos kamat Becslési bizonytalansag
kamatok adatait felhasznalo becslés eredmenye Szabad felhasznalasu jelzaloghitel: dtlagos kamat Atlagos lakashit -kamatcsskk
Iényegében megegyezik azzal a becsléssel, amit | -~ Lakéshitel: stlyozott 4tlagos kamat 8 ’ T
Szabad felh. jzh.: sulyozott 4tlagos kamat ——THM-plafon becsiilt hatasa

az 0sszes ados és hitelszerzGdés sokféle egyedi

Megjegyzés: *2024. februdrig. Lakdshitelek esetén csak a nem tdmogatott, piaci hitelek. A sulyok a

je I Ie m26J ét fl gye | em be VéVe Vége ztln k hitelésszegek. A jobb panelen a kék vonal a 2023. szeptemberhez viszonyitott kumuldlt dtlagos csékkenés.
Forrds: MINB szdmitds.

20 L asd még a 2023. novemberi Pénzligyi Stabilitdsi Jelentés 4.3. fejezetét.

212024, januar 1-t8l Nemzetgazdasagi Minisztérium.

22 gz a feltétele annak, hogy az Uj kibocsatdsu szabad felhasznélasu jelzéloghitelek mint kontrollcsoport felhasznélasaval alkalmazott un. difference-
in-differences becslési modszer eredménye valéban a THM-plafonnak az Uj piaci lakdshitelek atlagos kamatara gyakorolt oksagi hatasat mutassa.
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(tablazat 1. és 2. oszlopa). A program els6 6t hdnapja soran az atlagos lakashitelkamat 6sszesen 2 szazalékponttal
csokkent, aminek nagy részét a becslés alapjan a THM-plafon alkalmazasa okozta. Az intézkedés kamatleszorité hatdsa
honaproél-hénapra er6sodott, februarra elérte a 1,5 szazalékpontot. Ugyanakkor a plafon januar elejei 1,2
szdzalékpontos leszallitasa nélkil a kamatcsdkkent6 hatds vélhet6en mérséklédott volna 2024-ben, hiszen a
hozamkérnyezet a beavatkozas ideje alatt februdrig trendszer(ien csékkent.?

A THM-plafon becsiilt kamatcsékkenté hatdsa dtlagosan és egyes ligyfélcsoportokon beliil

) @2 1 6 @ 1 05 (6)
Ala Magy. | Magas Alacsony | Magas Alacsony
P Valtozokkal i jovedelmiiek jovedelmiiek i kockézatiak kockazatliak
Programi. x Lakdsh. — -1,12%¥* -1 13%%* | .0 Q2*** 21,65%%F | D 16%** -0,65***
(0,121)  (0,117) i (0,106) (0,136) i (0,155) (0,100)
Programidészak 0,36%**  0,37*** | (,51%** 0,26** | 0,42%** 0,49%**
(0,100)  (0,097) i (0,093) (0,108) i (0,123) (0,090)
Lakashitel -1,95% %% ] 75¥k¥ | ] 3Q%*x -1,56%*% | -1 80%** -1,08%**
(0,055)  (0,052) | (0,042) (0,059) 1 (0,087) (0,045)
Megfigyelésszam 192836 192835 i 48 206 48 207 i 48 204 48 204
R 0,70 087 | 089 08 | 085 0,92
Magyarazé valtozék Nem Igen i Igen Igen i Igen Igen
Idé6 fix hatasok Igen Igen : Igen Igen | Igen Igen
Bank fix hatasok Nem lgen | Igen Igen : Igen Igen
Termék fix hatdsok Nem Igen | Igen Igen | Igen Igen

Megjegyzés: Egyltthatok: a pirosak mutatjak a THM-plafon hatdsat a nem tdmogatott Uj lakashitelek 2023. oktdber 9-e és 2024. februar 29-e kozotti
atlagos kamatara szazalékpontban, *p<0,10, **p<0,05, ***p<0,01. Adatok: 2019. januar és 2024. februar kéz6tti hdnapok 6sszes nem tamogatott Gj
lakascélu és szabad felhasznaldsu jelzéloghitelének egyedi jellemzGi. Magyarazott valtozd: évesitett szerz6déses kamatldb. Magyarazé valtozok:
addsok szama, kora és jovedelme, a hitel 6sszege, futamideje, kamatperiddusa, felhasznalasi célja, JTM és HFM értéke. Részmintdk: Adott év és adott
hiteltipus tgyfeleinek jovedelem szerinti eloszldsaban az alsé és fels6 negyedbe tartozok. A magyardzo valtozok altal a 2019-es adatokon becsdlt
modellel az adott év mintdjan prediktalt kamatfeldrak elsé kvartilise alatti és harmadik kvartilise feletti prediktalt kamatfelarral rendelkezé tgyletek.
Sztenderd hibak: zaréjelekben, hénap szinten klaszterezettek. Forras: MNB szamitas.

A THM-plafon a lakashitelekhez valé hozzaférést valdszinlileg nem nehezitette jelent6s mértékben. Egy
hitelkamatokra vonatkozo korlatozas elméletileg Gsszetételhatds miatt is csokkenheti az atlagos kamatokat, ha a
plafonndl alacsonyabb kamaton hitelhez juté tgyfelek nagyjabdl vdltozatlan dron kapnak hitelt, mikdzben a plafon félé
kertl6k nem jutnak hitelhez. Becsléslink alapjan azonban azt tapasztaltuk, hogy a THM-plafon hatasara az tgyfelek
széles korében csokkentek a kamatok. Az alacsony jovedelmd, valamint a bankok szempontjabdl kockazatosabb
tgyfelek jellemz&en magasabb kamat mellett jutnak lakashitelhez, igy sokukat kozvetlenil érinthette a THM-plafon
bevezetése. Ennek megfelel6en, koriikben jelent6s mértékd, 1,7 és 2,2 szdzalékpontos becsiilt kamatcsokkentések
adddtak (tablazat 4. és 5. oszlopa). Ugyanakkor a magas jovedelm(, valamint a kevésbé kockazatosnak mindsild
tgyfelek részmintdin az atlagosndl alacsonyabb, de igy is szdmottev, 0,9 és 0,7 szazalékpontos becsléseket kaptunk
(tablazat 3. és 6. oszlopa). Arra, hogy a kiszoritasi hatds a vizsgalt id6szakban nem lehetett erételjes, kozvetlenebbil is
utal az, hogy mikozben a lakdshitel-kibocsatds emelkedése id6ben nem tort meg (lasd 4. fejezet 32. abra), addig a
lakashitelt felvev6k jovedelem szerinti eloszlasa alig valtozott a THM-plafon bevezetése utan. A szerz6dott hitelvolumen
atlagosan 7,8 szazaléka esett az addstarsak 6sszesitett havi netté 400 ezer forint alatti jovedelemkategéridjaba a THM-
plafon bevezetése el6tti harom hdnapban, mikézben ugyanez az arany a THM-plafon alkalmazasanak elsé ot

23 Fontos kihangsulyozni, hogy minden olyan hatds, ami a becslésben szerepl6 két hiteltermék kamatait kizarélag a THM-plafon idGszakdban
befolyasolta, torzithatja a THM-plafon kamathatasara adott becslésiinket.
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honapjaban atlagosan 7,4 szazalék volt. Az 1 millié forint feletti jovedelem esetében a beavatkozas el6tti 34,3 szdzalékos
arany a vizsgalt id6szak alatt minddssze 35,8 szazalékra emelkedett.

A THM-plafon bevezetése utan latvanyosan gyengiilt az addskockazati tényez6k és a lakashitelkamatok kozotti
osszefiiggés. Mikozben a plafon bevezetése utan is nagyjabdl ugyanaz az tgyfélkor juthatott hitelhez, mint elGtte, az
Ujonnan szerz8dott piaci lakashitelek kamatainak eloszldsa jelent&sen 6sszeszikilt. Ezzel 6sszefliggésben a kamatok és
a hitellgyletek kockazati jellemz8i kozotti linearis regresszidban a becsilt egyltthatok jelentds tobbségének abszolut
értékei szamottevéen csokkentek. A negyedévente megismételt becslések szerint példaul a jovedelem logaritmusa

Modell 1.) és a k tlab kozott
ilsell o) G5 ) LeTeRElD [ A jévedelem becsiilt egyiitthatdi a lakdshitelkamatot prediktdlo

szamos kontrollvaltozd o linedris regressziokban o
szerepeltetése mellett is 06 szdzalékpont szézalékpont 0,6

markdansan negativ 0Osszefliggés

mutatkozott a  THM-plafon —
bevezetése elétt, ami 2024 0.2 ] 2

elejére  teljesen eltlint. A 0,0 R — ,;_,_7 ———— g 00

jovedelemkategdridkat 02 1 kX X

B O

-0,2

lol
T

tartalmazd becslések szerint

lol

(Modell 2.) az 6sszesen havi nettd
300 ezer forint alatti (600 ezer -0,6 -0,6
forint feletti) jovedelmd

lol

2023. 1.
IV.*
2023. 1.
IV.*
2023. 1.
IV.*

addstdrsak korabban atlagosan

2024. |.**
2024. |.**
2024. |.**

0,2-0,4 szazalékponttal

magasabb (alacsonyabb) Jovedelem logaritmusa| Jovedelem-kategoria: | Jovedelem-kategodria:
kamattal kaptak lakashitelt, mint 300 ezer Ft alatt 600 ezer Ft felett

a 300 ezer és 600 ezer forint Modell 1. Modell 2.

kdzotti jovedelemmel — Konfidenciaintervallum O Becslilt egyutthato

rendelkezSk. Ezek a kulén bsege k Megjegyzés: *2023. oktober 9-t6l. **2024. februdrig. A THM-plafon id6szaka alatti egylitthatok pirossal jeléltek.
a THM p lafon alkalmazdasanak Referenc’ia jévefie/erz’:kfzteg’éria: az atzds'tdrsak 6ssz€sitett havi r'1e,tté,300 z,azer és' 60,0 ezer fo‘rint k{)’zz"itti jévedelrrla

Magyardzott vdltozo: évesitett szerz6déses kamatlab. Magyardzo vdltozok: A tabldzat megjegyzésében szerepldk,
masodik negyedévére kiegészitve a hitelez6 bankkal és a forrdskéltséggel (BUBOR, BIRS). Forrds: MINB szémitds.

minimalisra csokkentek.

A THM-plafon jelent6s kedvez6tlen mellékhatasokkal is jarhat, kiilonosen, ha hosszabb tavon is effektiv marad. A
lakashitelek megfelelé referenciakamatok feletti kamatfelarai jellemz&en csokkentek a THM-plafon bevezetése utan,
ami a fentiek alapjan felveti azt a pénziigyi kozvetitérendszer stabilitasat érinté kérdést, hogy a kamatfelarak a
kockazatosabb, példaul alacsonyabb jovedelm( hitelfelvevék esetében megfelel6 mértékben fedezik-e a kockazati
koltségeket. Emiatt egy hosszu ideig fenntartott, effektiv THM-plafon idével a kockazatosabb lgyfelek lakashitelezésbdl
valé kiszoruldsaval is fenyegethet.?* Altalanosabban pedig az a nehezen kezelhetd probléma meriil fel, hogy mivel a
bankok szamos pénziigyi terméket kinalnak, amelyek sokszor Gsszetettek és bonyolultak, ezért szamos lehet&ségiik
adddhat a lakashitelezésben kiesé kamatbevételeiket mas termékeken kompenzaini.

24 A program kockdazatossagat noveli, hogy a lakashitelek arazasat részben meghatdrozd hosszu lejaratl bankkozi referenciakamatok a keretes
irdsban vizsgalt id6szakot kévet&en, 2024. aprilis végére 7 szazalék koriili szintre, vagyis kdzvetlenll a THM-plafon aktualisan érvényben [évé szintje
ala emelkedtek.
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5. Kockazatok ovezik a hitelportfolidk jelenlegi jo
mindséget

A vdllalati hitelportfolio minésége nem vdltozott jelentésen 2023 sordn: a nemteljesité hitelek ardnya, valamint ezen
beliil a 90 napon tuli késedelemben Iévé hitelek ardnya is historikusan alacsony, mig a megnévekedett hitelkockdzatu
és a Stage 3 kategdridba tartozo hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége emelkedett. 2024. dprilisban kivezetésre
kertilt a kkv-kamatstop, az ebbél fakadd kockdzatok azonban mérsékeltek, mivel a piaci kamatszint mdar megkézelitette
az intézkedésben régzitett kamatszintet, vagyis a kivezetés feltehetéen nem jar a térlesztési terhek érdemi
névekedésével. A kereskedelmi ingatlanokkal fedezett projekthitelek NPL-rdtdja csékkent 2023-ban, de a
megemelkedett hitelkockdzatot jelz6 Stage 2 hitelek ardnya emelkedett, ami a bankok felkésziilését jelzi az
ingatlanpiac ciklikus helyzetébdl és strukturdlis vdltozdsaibdl eredd kockdzatokra. 2024 elején megemelkedett a
megsziinési eljardsok szama a vdllalati szektorban, de ennek a pénziigyi kézvetitérendszer stabilitdsdra gyakorolt
hatdsa korldtozott, mivel az érintett vallalkozdsok banki hiteldllomdnya alacsony.

A hdztartdsi NPL-rdta jelentGsen cs6kkent 2023-ban. Ehhez egyfelél a kordbban a fizetési moratériumban részt vevd
hitelek ujra teljesitévé soroldsa jdrult hozzd, ami déntden juniusban zajlott le. Mdsfelél 2023 egészében aktiv és
fokozodo portfdlictisztitdst végeztek a hitelintézetek, kiilénGsen a fedezetlen fogyasztdsi hitelek tekintetében. A Stage
3 kategdridba sorolt hitelek utdn képzett dtlagos értékvesztés ebben a hitelszegmensben is nétt az év sordn. A
historikusan alacsony NPL-rdta jévébeni fennmaraddsa szempontjabdl fontos a stabil munkaerd-piac. A jelzdloghitel-
kamatstop esetleges kivezetése 2024 juliusatdl a kamatkérnyezet normalizdldddsdval csak az érintett addsok sziik
kérénél okozhat fizetési nehézséget. A tamogatott hitelprogramok gyermekvdllaldsi feltételeinek nem teljesitése
azonban kockdzatként azonosithato az érintett ligyfélszegmensekben.

5.1. A vallalati portféli6 minésége érdemben
nem valtozott, a fedezettség emelkedett

37. Gbra: A nemteljesité vdllalati hiteldllomdny a A nemteljesit6  vallalati hiteldllomany aranya
hitelintézeti szektorban véltozatlanul alacsony. A nemteljesit6 vallalati
1500 _MrdFt % ., hiteldllomany ardnya 2023-ban érdemben nem valtozott,
1350 - . 225 év végén — és 2024 elején viéltozatlanul — 3,8 szazalékot
1302 1 _—",\_"_-_ 200 tett ki (37. dbra). A nemteljesitd hitelportfolié, azon belil
1050 T 17,5
200 | / i 150 IS @ 90 napon tul késedelmes allomany kissé emelkedett
b ,
750 125 2023 soran. A 90 napon tul késedelmes hitelek aranya igy
600 + 10,0 , P . P
250 | ;5 decemberben 1,3 szdzalékot tett ki. A 90 napon tul nem
300 - s0  késedelmes, de nemteljesit6 hiteldllomany részaranya 0,1
150 1 U 25 szazalékponttal 2,5 szazalékra emelkedett 2023 végére.
0 - imEn} IEEERREEERREEN] 0,0
5353535055 0= 0 a=r a5 =5 s aa" Vallalatméret szerinti bontasban a kkv-hitelek NPL-ratdja
SR RRSRRRIRIRIIRRR/SSR mérséklédott, mig a nagyvallalati hiteleké emelkedett. Az
E=m 90 napon tul nem késedelmes de nemteljesits allomany , , . , , , .
=390 napon tal késedelmes allomany atstrukturdlt hitelek allomanya egyharmaddval csékkent
=90 napon tul késedelmes hitelek aranya (jobb skala) , , , , L.
——Nemteljesits hitelek arénya (jobb skala) az elmult év soran, ahogyan a kordbban moratériumban
-==31-90 napon beliil késedelmes hitelek aranya (jobb skala)

T B . . ) [évé lgyletek folyamatosan kikerlltek a kétéves
Megjegyzés: 2015-t6l a nemteljesité hitelek definiciéja megvaltozott,

o3 7’ .. V74 ’ 25 ~ ’ ’ . 1y 27
innentdl a 90 napon tul késedelmes hitelek mellett az olyan, 90 napon megfigyelési id6szakbol.*> Osszességében a nemteljesits

belll késedelmes hitelek is nemteljesitének minésiinek, amelyeknél  hitelek aranya a vallalati szektorban historikusan alacsony
nemfizetés  valdszinGsithetd. 2010-ig  tgyfelenként,  2010-t6l X Al £5li6 mindsé bi | dasagi
szerzédésenként. Eorras: MNB. szinten all, a portfolio min0sege a bizonytalan gazdasagi

kornyezet ellenére sem romlott. A kkv-kamatstop 2024.

% A teljesit6 atstrukturdlt hitelek esetében egy 2 éves megfigyelési idGszakot kdvet&en lehet az atstrukturalt mindsitést megsziintetni. A nem
teljesit6 atstrukturdlt hiteleknél egy két fazisbdl allo, 3 éves megfigyelési idGszak utan valhat az tgylet Gjra teljesitévé.
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38. dbra: A vdllalati szektor Stage 2 és Stage 3 hiteleinek

ardnya és értékvesztéssel valod fedezettsége
% % % %

28 7 7 70
24 L6 6 I 60
20 b5 54 I 50
16 F 4 44 r 40
12 A F 3 34 r 30
8 1 F2 24 r 20
4 4 F 11 r 10
0 At B B 00 RERansas T amasansat s SN0)
S==25==23==237=2 S===C==25==27=2
S S S S S S S S
N o~ o~ o~ (o] ~N ~ ~N
Stage 2 Stage 3
EmTeljes hiteladllomanyhoz viszonyitott arany
Ertékvesztés-fedezettség (jobb skala)
Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Amortizadlt bekerllési értéken

értékelt hitelek. Forras: MNB.

aprilisi  kivezetése varakozasunk szerint nem jelent
kockazatot az érintett portfolid mindségére, mivel a piaci
kamatszint és az intézkedésben rogzitett kamatszintek
mar nem vdlnak el élesen egymastdél. A vallalati
szektorban a felszamolasi eljarasok szama 2024 elején
emelkedett, ez azonban egyel6re nem vetit el6re sulyos

romldst a portféliomingség tekintetében (4. keretes iras).

Mind a Stage 2, mind a Stage 3 hitelek értékvesztéssel
valé fedezettsége emelkedett a vallalati szegmensben
2023-ban. A Stage 2 és Stage 3 értékvesztési kategdridba
tartozo hitelek részaranya érdemben nem valtozott 2022
végéhez képest, rendre 24 és 4 szazalékot tett ki 2023
végén (38. abra).?® Az éltaldnos moratérium kivezetését
megel6z8, 2021 harmadik negyedévi szintekhez képest
viszont a Stage 2 hitelek részaranya 3 szazalékponttal, a
Stage 3 hiteleké pedig 0,4 szazalékponttal emelkedett.
Pozitiv azonban, hogy a 2020 és 2022 koz6tt bekovetkez6
jelent6sebb atsorolasok miatt lecsokkent fedezettség
mindkét kategdriaban. A
megnovekedett kockdzatot jelz6 Stage 2  hitelek
fedezettsége 2023-ban 0,4 szazalékponttal, a 2022-es
mélyponthoz képest pedig 1,2 szdzalékponttal nétt. A

ismét emelkedett

magas hitelkockazattal jellemezhetd Stage 3-as kategoria
esetében 2023 soran jelent&sebb, 3 szazalékpontos, 2021
végéhez képest pedig 8 szdzalékpontos novekedés
kovetkezett be. Ezzel a fedezettség rendre 5 és 49
szdazalékra, az altaldnos moratdrium kivezetését megel6z6
szintek kozelébe emelkedett. Osszességében a vallalati
12

szazalékkal, az amortizalt bekerilési értéken nyilvantartott

szektorban az értékvesztés-allomany 2023-ban
hitelek b&viulését meghaladd mértékben nétt, amely igy
0,3 szazalékpontos fedezettség-ndvekedéssel jart. Ezzel a
vallalati portfélio értékvesztéssel vald fedezettsége 3,7

szazalékot tett ki 2023 végén.

A kereskedelmiingatlannal fedezett projekthitelek
esetében nétt a megnovekedett kockazatot jelz6 Stage 2

hitelek aranya. A kereskedelmiingatlannal fedezett
projekthitelek NPL-ratdja 2023 végén 3,9 szazalékot tett ki,
amely éves Osszevetésben 0,7 szazalékponttal csokkent. Az
irodakhoz kapcsolddo projekthitelek NPL-ratdja stagnalt, a
kiskereskedelmi, ipari-logisztikai ingatlanok és lakdparkok
esetében pedig 0,6-0,7 szazalékponttal mérsékldott. A
rata tovabbra is a szallodak esetében volt a legmagasabb,
12 szazalékot tett ki 2023 végén, 1,7 szazalékpontos éves

26 Stage 1: olyan pénziigyi eszkdzdkre képzett értékvesztés, amelyek hitelkockdzata nem nétt jelentésen a kezdeti megjelenités 6ta. Stage 2: olyan

pénziigyi eszkdzokre képzett értékvesztés, amelyek hitelkockazata jelentésen nétt a kezdeti megjelenités 6ta, de nem tértént olyan esemény, ami
objektiven hitelezési veszteséget okozott. Stage 3: nemteljesité pénzigyi eszkozokre képzett értékvesztés.
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39. dbra: A kereskedelmiingatlannal fedezett
projekthitel-portfdlié mindsége
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logisztika
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Az adatok a nem-pénzugyi vallalatok
mellett pénziigyi kozvetité intézmények (tobbek kozott befektetési
alapok) hiteleit is tartalmazzak. Forrds: MNB.

40. abra: A tébbségi dllami tulajdonban lévé
garanciaintézmények kezességvdllaldsi portfdliéjanak

mindsége
% %
100 5,0
90 A + 45
80 A - 4,0
70 + r 3,5
60 + r 3,0
50 + r 25
40 e 2,0
30 4 - b 1s
20 o r 1,0
10 A . ) b 05
0 A 0,0
2019 2020 2021 2022 2023

EStage 3

[TStage 2

EStage 1

-o-Bevaltdsok aranya (j.s.)

-A-Kezességallomany a GDP ardnyaban (j.s.)

Megjegyzés: Az AVHGA és a GHG mérlegen kivili tételeinek Stage-
kategoriak szerinti Osszetétele. Az AVHGA kezességvallaldsai nem
tartalmazzak az egyéni vallalkozdknak és az &stermelSknek nyujtott
kezességvallalasokat. A 2023-ra vonatkozd bevaltési arany elézetes
adat. A GDP-aranyos kezességvallalds a Start Garancia Zrt. adataival
egyitt. Forras: MNB.
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csokkenést kovetben. Ertékvesztéskategdriak
tekintetében, ingatlantipusok szerinti bontasban az
lathatd, hogy a  szerzGdéskotés ota  érdemi
kockazatnovekedéssel nem érintett (Stage 1) hitelek
aranya a szallodakon kiviil minden szegmensben csdkkent
2023 soran. A Stage 3 hitelek aranya azonban egyik
szegmensben sem emelkedett (39. dbra). Ez azt jelzi, hogy
a bankok a Stage 1 hitelek megemelkedett hitelkockazatot
jelz6 (Stage 2) kategdriaba soroldsaval készllnek fel az
ingatlanpiac  ciklikus  helyzetéb8l és  strukturadlis
valtozasaibodl eredd — konkrét késedelemhez jelenleg még
nem vezet6 — kockazatokra. A kereskedelmiingatlan-
portfolid részletes elemzésével a jelentés 1. keretes
irdsaban foglalkozunk.

2023 végén a vallalati hiteldllomany egyharmada
rendelkezett mogoéttes garanciaval. Az elmult években
dinamikusan bdvilt a vdéllalatok hitelhez jutdsat segitd,
allami tobbségi tulajdonban |év6 garanciaintézmények, a
Garantiga Hitelgarancia Zrt. (GHG), az Agrar-Vallalkozasi
Hitelgarancia Alapitvany (AVHGA) és a Start Garancia Zrt.
(Start) kezességdllomanya. A legmarkansabb noévekedés
2020-2021-ben kovetkezett be (amit a nagy volumend
tdmogatott hitelprogramok is tdmogattak), majd 2022-ben
30 szazalékkal, 2023-ban pedig 8 szazalékkal 3 ezer milliard
forint folé n6tt a harom intézmény garanciadllomdnya. Ez
nemzetkodzi Osszehasonlitasban is kiemelkeds, 4,1
szazalékos GDP-aranyos szintet jelent. 2023 végén igy a
teljes vallalati hiteldllomany egyharmada rendelkezett
mogottes garancidval. A kezességdllomany haromnegyede
problémamentes, 24 szazaléka megemelkedett
hitelkockdzatu, 1 szazaléka pedig Stage 3 ligylet volt 2023
decemberében —azaz a portfélid minGsége kissé jobb, mint
a teljes vallalati hiteldllomanyé (40. abra). A
garancialehivdsok aranya 2021 6ta emelkedést mutat,
el6zetes adatok alapjan 2023-ban 2 szdzalék folé
emelkedett, megkozelitve ezzel a 2019-es szintet. Utdbbi
Osszefiigghet a gyengébb hazai belsé keresletre
érzékenyebb kkv-k esetében a kedvezdtlen gazdasagi
kdrnyezettel, illetve a megemelkedett mUkodési és
finanszirozasi koltségekkel.
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4. KERETES IRAS: A FELSZAMOLASI ELJARASOK NOVEKEDESET TECHNIKAI HATASOK OKOZZAK, A
PENZUGYI STABILITASI KOCKAZATOK ALACSONYAK

Az utobbi két évben érdemben A kihirdetett indulo felszamoldsi és kényszertorlési eljardsok szama
megemelkedett a vallalati szektorban a g _ezerdb ezerdb o
cégmegsziinési eljarasok szama. A

makrogazdasagi kornyezetben bekovetkezd
kedvez6tlen  valtozdsok (visszaes6  GDP,
bizonytalan gazdasagi kilatasok,
iparagspecifikus problémak, megemelkedett
mUkodési koltségek) mellett megemelkedett a

megsz(linési eljdarasok szama is Magyarorszagon.

Ez novekvé hitelkockazattal jarhat abban az
esetben, ha ezen eljardasok mogott tényleges

fizetési és muikodési problémak allnak, igy
megvizsgaltuk az eljardsok emelkedését okozd E ElI6zményes kényszertorlés O El6zmény nélkili kényszertorlés
O Egyéb el6zményes felszamolas O Kényszertorlés el6zményes felszdmolas

o . B ElGzmény nélkuli felszamolas
gazdasagi szervezetekkel szemben kihirdetett . 4 open.

tényezGket. A koronavirus-valsagot kdvetGen a

(és késSbb elindult) reorganizacidos és

megsz(inési eljarasok (ide értendé a cséd-, a felszamolasi, a kényszertorlési és a végelszamolasi eljards) szama érdemben
megemelkedett: mig 2020 és 2021 sordn hozzavetblegesen évente 30 ezer, addig 2022-ben és 2023-ban évente tobb,
mint 50 ezer eljaras indult. 2022-ben a kényszertorlési eljarasok, valamint végelszamolasi eljardsok esetében volt
megfigyelhetd érdemi emelkedés,?” mig 2023-ban a felszdmolasi eljardsok mutattak kiugréan magas ndvekedést.

Az eljarasok szamanak Az adott évben vdllalkozdsokkal szemben kihirdetett egyes megsziinési eljdrdsok szdma

emelkedése jelentés Csédeljaras | Felszamolasi eljaras Kénys??rt,brléSi Végels,z,é r,nOIéSi Osszesen
e et EnnIESl eljaras eljaras

resz Jog 2019 91 5702 21706 11338 38 837

valtozasokra vezetheté (2020 42 4779 12 500 13 443 30 764

vissza, azaz a felszamoldsi [ 48 5 450 13 069 11394 29 961
o o 2022 55 8 764 22 844 25526 57 189

eljarasok gyakoribba 17553 64 21037 14914 14381 50 396

valasa mogott els6sorban  rorrds: opten.

nem realgazdasagi okok huzédtak meg. 2022 masodik félévétsl kezd6dben a felszamolasi eljardsok zome, mintegy 80
szazaléka olyan, amelynek el6zményeként kényszertorlési eljarasra kerilt sor, mig az el6zmény nélkili felszamolasi
eljardsok szama nem emelkedett ezen id&szak alatt. A kényszertorlést kovets felszamolasi eljardsok megemelkedése
mogott jelent8s részben technikai okok huzédnak. Egyrészt 2020. majus 28. és 2021. junius 30. k6zott a koronavirus-
jarvany miatti veszélyhelyzet okan a kényszertorlési eljarasokat felfliggesztették, ez pedig késGbbre tolta ezen eljarasok
megindulasat. Masrészt a felflggesztés lejarta 6ta a kényszertorlési eljaras ald kerilS szervezeteknél az eljards
automatikusan felszdmol3si eljarasba fordul at, bizonyos feltételek teljesiilése esetén.?® A felszdmoldsi eljarasok
(el6zménnyel rendelkezé és el6zmény nélkiili) és kényszertorlési eljarasok egylttes szamanak 2022 masodik felétdl vett
negyedéves atlaga 22 szazalékkal haladja meg a koronavirus-jarvany kitorése el6tti idészak (2015. harmadik negyedév
—2020. els6 negyedév) atlagat.

Az eljaras ala keriilt vallalatok relative kis hitelallomannyal rendelkeznek. A vdllalkozasok reorganizacids és
megsz(inési eljaras ala keriilésének pénzigyi stabilitasi vonatkozasait a 2019. december és 2023. december kozotti
id6szakra vizsgaltuk meg. Az el6zmény nélkili jogi eljaras ala keril6ket tekintve, a felszamoldsi eljaras ala kertl6k

27 A végelszamolasi eljarasok megugrasa f6képp a 2022. szeptemberben bevezetett KATA addzési mddozatra vonatkozd reformhoz kapcsolddik,
aminek hatdsara sokan végelszamolast kezdeményeztek a vaéllalkozasukra.

28 Amennyiben a kovetkezd harom feltétel valamelyike teljesiil: 1) a szervezet rendelkezik 400 ezer forintot meghaladd vagyonnal, 2) az irdnyaba
fennallé kovetelés meghaladja a 400 ezer forintot, 3) a vagyon tulajdonjoga kétséges.

PENZUGYI STABILITASI JELENTES ¢ 2024. MAJUS | 37



MAGYAR NEMZETI BANK

osszesen 70 milliard forint, a csédeljaras ala kertil6k 58 milliard forint, a végelszamolasi eljaras ala kerilék 4 milliard
forint, mig a kényszertorlési eljaras ala kertl6k kevesebb mint 1 millidrd forint hiteldllomannyal rendelkeztek az eljaras
kihirdetésekor a vizsgalt 4 éves idGszakban. Az egy vallalatra jutd hitelallomany tekintetében a nagyon alacsony
elemszamu, minddssze 106 vallalkozast érint6 csédeljaras mutat kiemelkedd, atlagosan 544 millié forintos értéket
(amelyet egy-két jelent8s, akar tobb milliard forint értékd Ugylet okozott). A szélesebb vallalati kort érinté eljarasok
kozul a felszamolasi eljaras ala kerilé vallalkozasok rendelkeztek a legmagasabb, atlagosan 6,3 millié forint értékd
hiteldllomannyal, mig a kényszertorlés és végelszamolas ala keriil6knél ez egyarant minimalis, 100 ezer forint volt. Ha
azon felszamoldsokat is figyelembe vessziik, amelyeket mas jogi eljaras is megel6z6tt, a kihirdetés id6pontjaban fennallo
teljes 90 milliard forint értékd hitelallomany jelents része olyan felszamoldas ala es6 szervezethez tartozik, amely
korabban mar cs6deljaras (52 milliard forint) ala lett vonva, vagy korabban is indult mar ellene felszamolas (33 milliard
forint), mig a jelentds szamu, kényszertorlés el6zmény( felszamolasi eljarasba vont vallalkozasok 6sszesen 5 milliard
forint, vallalatonként minddssze 200 ezer forint hitelallomannyal rendelkeztek.

A bankok az eljaras ala keriil6 vallalkozasok hitelallomanyat mar az eljaras indulasa el6tt kockazatosnak mingsitik. A
2019. december és 2023. december kozotti id6szakban reorganizacids és megszlinési eljaras ala kertilé vallalatok
hiteldllomanyat a kihirdetés el6tti és az azt kovet6 hat honap tekintetében hitelkockazati szempontu vizsgalatnak is
alavetettik. Azon felszdmolasi eljards ald keriil§ vallalatok hitelei, amelyek kordbban mds eljards ald lettek vonva,
prudens madon, szinte teljes mértékben Stage 3 kategdridban voltak szamontartva az eljaras elinditasa el6tt is,
flggetlenilil az el6zmény eljaras tipusatél. Az el6zmény nélkiili eljarasokat tekintve, a felszamolas ala vont vallalatok
hitelei esetében a Stage 3 hitelek aranya 62 szazalékrdl 96 szazalékra emelkedett az eljaras kihirdetését megel6z6 hat
hoénap soran. A kényszertorlési eljaras ala kertilSk hitelei esetében a kihirdetés el6tti 40 szazalék koriili Stage 3 részarany
80-90 szazalék kozé emelkedett a kihirdetést kovet6 6 honapban; e részarany a végelszamolas ala keril6k esetében 15-
20 szazalék kozottirdl 65 szdzalékra, a csédeljaras ala keriil6k esetében pedig 85-90 szazalékrdl 100 szazalékra nétt. Az
el6zmény nélkili felszamolas

jellemzéen késedelemmel s Az el6zmény nélkiil felszamoldsi eljardsba vont vdllalatok

egyltt jart: mig a kihirdetés elétti 9% hiteldllomdnya és ennek Stage-eloszldsa Mrd Ft
stodik és hatodik hénapban a 00 ] [ 100
hiteldllomany hozzavet6legesen 90 1 (1 P9 8 - 90
50 szézaléka volt késedelmes, 80 - ‘WeRe - 80
addig a felszamolas kihirdetését 70 - o o - 70
kovetben ez az arany jelentdsen 60 - ® L 60
megemelkedett, a harmadik g | ¢ oM L 50
hénaptél mar 90 szazalék folé 40 | | 40
kerilt, mikdzben a fél éves vagy 5 - -
annal hosszabb késedelem kozel

90 szazalékot ért el az eljaras 20 1 r 20
kihirdetését  kévetd  hatodik 10 ] T
hénap végén. A kihirdetés koriili 0 - - - - - - - - - - - - 0

6 5 4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6
Eljdrds kihirdetésétél valo eltérés (honap)

[IStage 1 EmStage 2 EMStage 3 O Hiteldllomany (jobb skala) |

egy €év sordan az érintett
hiteldllomany kevesebb mint

felére, 87 milliard forintrél 40

millidrd forintra csékkent.?® Forrds: Opten, MNB.

29 Ez a hitelek amortizacidja mellett egyéb allomanycsokkentd folyamatok eredéjeként élit el6, amelyek a mérséklédés 16 millidrd forintos részét
tették ki. Ezeknek a vizsgalt id6szakban legjellemzGbb tipusai a kdzel 60 szazalékos részaranyt képviseld visszafizetés, a 11 szdzalékos késedelmes
teljesités, a 7 szdzalékos végtorlesztés, a 6 szazalékos behajtassal rendezédés, a 4-4 szazalékos atsorolas, valamint kdvetelés eladas, illetve a 10
szazalékos egyéb megsziinés volt.
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fentiek alapjan jol lathatd, hogy a pénzlgyi
intézményrendszer stabilitdsa szempontjabdl az
el6zmény nélkuli  felszdmoldsi  eljardsok
alakuldsa a legrelevansabb, egyrészt a
kapcsolédd hiteldllomany nagysaga, masrészt
az érintett vallalkozdsok szamossaga miatt.
Ezen eljarasok szamdban az elmult években
fokozatosan csokken6 trendet lathatunk. A
legfrissebb  adatok alapjan 2024  els6
negyedévében mintegy 700 ilyen eljarasra
kerilt sor, ezekhez pedig 6sszesen 9 milliard
forint hiteldllomany tartozott 2023 végén.
Kovetkezésképp, a vallalatokkal szemben
inditott reorganizacids és megszlinési eljarasok
folyamatait (és az ezek mogoétt meghlzodd
okokat, igy a fizetésképtelenséget) jelenleg nem
értékeljiik jelentGs stabilitasi kockazatként.

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0

0,5

0,0

Forrds: Opten.

Az el6zmény nélkiili felszamolasi eljardsok szama nem emelkedik, és historikus 6sszehasonlitasban is alacsony. A

ezer db ezer db

A kihirdetett indulo el6zmény nélkiili felszamoldsi eljdrdsok szama

2010. 1.

0,5

L 0,0

41. dbra: A nemteljesit6 hdztartdsi hiteldllomdny a

hitelintézeti szektorban
Mrd Ft

%
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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 mindsiulnek, amelyeknél

nemfizetés  valdszinGsithet6. 2010-ig  Ugyfelenként,
szerz&désenként. Forras: MNB.

2010-tél

5.2. A haztartasi NPL-rata visszatért a
moratdrium kivezetése el6tti szintekhez

A haztartasi NPL-rata a moratérium technikai hatasa és
a portféliotisztitas miatt csokkent. A haztartasi NPL-rata
a 2022. végi 4,4 szazalékos szintjérél 2023 végére 2,9
szazalékra csokkent (41. dbra). A mérséklGdés hatterében
a 90 napon tul nem késedelmes, de nemteljesitének
minGsitett allomany csdkkenése hizodik meg. A 90 napon
tul késedelmes hitelallomany volumene 2023-ban nem
valtozott, igy ardnya tovabbra is 1,4 szazalékot tett ki év
végén, ami historikusan alacsony szintet jelent. A
portféliomindség javulasat az év elsé felében leginkabb a
korabban moratériumban Iévé Ugyfelek — 6 hdnapos
megfigyelési idGszakot kovet§ — teljesité kategdriaba
térténd visszasoroldsa tamogatta, melyet az év egészében
kiegészitett a  bankok  aktiv  portfélidtisztitasi
tevékenysége is. Az NPL-rata 2024 elején tovabb csokkent,
februdr végén mar csak 2,4 szazalékon allt. A haztartasi
hitelportféli6 minGségének fontos tamasztéka a
munkaer@piac stabilitdsa.’® A jelzaloghitel-kamatstop a
jelenlegi szabalyozas alapjan 2024 kozepén kivezetésre
keril, ez azonban a kamatkdrnyezet normalizaléddsaval
csak az érintett addsok egy szlik korénél okozhat fizetési
nehézséget. A tdmogatott hitelprogramok
gyermekvallaldsi feltételeinek nem teljesitése azonban

30 A munkanélkiliségi rata 2024 elején emelkedett, amit elsésorban az inaktivitasbdl visszatéré munkaerd okozott. A rata 2024 masodik felétél Gjra
csokkenhet, melynek koszonhet&en 2024-ben 4,2-4,3 szazalék kozott alakulhat. Részletesebben lasd a 2024. mérciusi Inflacids jelentést.
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42. dbra: A portfdlidtisztitdsi rata alakuldsa
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Megjegyzés: A portfdlidtisztitasi rata az adott negyedévben eladott
volumen és az elmult egy éves atlagos NPL-allomany hanyadosa. Forras:
MNB.
43. dbra: Haztartdsi nemteljesité hitelek terméktipus
szerint
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44. dbra: A hdztartdsi szektor Stage 2 és Stage 3

hiteleinek ardnya és értékvesztéssel vald fedezettsége
% % % %
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Amortizalt bekerilési értéken

értékelt hitelek. Forrds: MNB.
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érdemi kockazatot jelenthet az érintett

lgyfélszegmensekben (5. keretes irds).

A banki
fogyasztasi hiteleket érintette. 2023 soran a haztartasi

portfolidtisztitas leginkabb a fedezetlen
szegmensben az NPL-rata 1,5 szazalékpontos javulasahoz
0,7
juniusban

a volt moratériumos Ulgyfelek visszasoroldsa

szazalékponttal jarult hozza (a hatas
jelentkezett), és hasonlé csokkenést okozott az NPL-
rataban a banki portfdlidtisztitasi tevékenység is az év
egészében. A nemteljesit6 portfoliok eladdsa féként a
fedezetlen fogyasztasi hitelek részpiacan volt jellemzé: a
2023. évi atlagos nemteljesitd dllomdany egyharmadanak
megfeleld volument értékesitettek e termékkérben a
(42. abra).

jelzaloghitelek portfolidtisztitasi

negyedik negyedévben Mindekodzben a

ratdja valtozatlanul
mindossze 5 szazalék koril alakult. Az eladasok leginkabb
a személyi kolcsondket, a kordbban moratériumban 1évé,

de 90 napon tul nem késedelmes ligyleteket érintették.

Minden terméktipus nemteljesité hitelallomanya és

NPL-rataja  csokkent. A  legnagyobb  mértékl
portféliomindség-javulas a  szabad  felhaszndlasu

jelzaloghitelek és a személyi kolcsondk esetében
kovetkezett be 2023 soran (43. dbra). Ennek hatdsara év
végére Ujra a folydszamlahitelek NPL-rataja volt a
legmagasabb terméktipus szerinti Osszehasonlitdsban,
ami azt jelzi, hogy a portfélidminGség mintazata visszatért
a moratdérium el6tti id6szakéhoz. A tdmogatott és a piaci
lakashitelek NPL-ratdja is 1,1 szazalékponttal csokkent,
amelyek igy tovabbra is relative alacsony, 2,1 és 1,6
2024 els6 két

hénapjaban is folytatddott a portfélidmindség javulasa,

szazalékos szinten alltak év végén.

amely kiterjedt az Osszes termékkorre. A legnagyobb
csokkenés a szabad felhaszndldsu jelzaloghitelek és a
folydszamlahitelek esetében kovetkezett be, igy az elGbbi
NPL-rdtdja 5 szazalékra, utdbbié pedig valamivel 7
szazalék ala csokkent.

Emelked6 trend lathaté a Stage 2 és Stage 3 hitelek
NPL-rata
csokkenésével Osszhangban a Stage 3 hitelek ardnya

értékvesztéssel valé fedezettségében. Az

jelent6s, kozel 2 szazalékpontos csokkenés utan 3
szazalékra mérséklédott 2023 sordn, mig a Stage 2 hitelek
aranya enyhe csokkenéssel 18 szazalékot tett ki év végén.
Az értékvesztéssel valo fedezettség tekintetében mind a
Stage 2, mind pedig a Stage 3 hiteleknél névekvé trend
figyelhet6 meg: el6bbi 2 szazalékponttal 10 szadzalékra,
utébbi 4 szazalékponttal 56 szdzalékra emelkedett (44.
abra). A Stage 3 hitelek esetében a fedezettség

valtozdsaban az Osszetételhatas (portfolidtisztitas és
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visszasorolas) is szerepet jatszhatott, mivel e hitelek aranya
csokkent. Osszességében a haztartadsi szektorban az
értékvesztés-dllomany 10 szazalékkal csokkent, ami 0,5
szazalékpontos fedezettség-csdokkenéssel jart egyltt. Ezzel
az amortizdlt bekerllési értéken értékelt haztartdsi
portfélié fedezettsége 4,4 szazalékot tett ki 2023 végén.

5. KERETES [RAS: A CSALADTAMOGATASOKHOZ KAPCSOLODO GYERMEKVALLALASI FELTETELEK
TELJESULESENEK ELEMZESE

Az allami csaladtamogatasi- és otthonteremtési programok kedvezményeinek igénybevétele sok esetben uj gyermek
vallalasahoz kotott, mely feltétel teljesitésének elmulasztasa a hitelkockazatok emelkedéséhez vezet az érintett
haztartasoknal. A csalad- és lakastamogatasi programok tobbsége 2016 6ta legalabb részben a hitelpiacon keresztiil
kertl megvaldsitasra, igy ezek a hitelpiaci és a lakaspiaci folyamatokra egyarant jelentés hatast gyakorolnak. Szamos
tdmogatas igénybevétele gyermekvallaldashoz kotott, mely feltétel teljesitésének elmulasztasa jelentés koltségekkel jar,
ugyanis f6szabalyként a gyermekvallalast a hatdridGig teljes korlien nem teljesit6knek egy 6sszegben vissza kell fizetnitik
a folydsitott tdmogatads késedelmi kamattal megndvelt 6sszegét.3! Ez érdemben novelheti az érintett haztartdsok
aktuadlis és jovbbeli fizetési kotelezettségeit is. Gyakori a tamogatasok és kamattamogatott hitelek egymassal, illetve
piaci hitellel kombinalt igénybevétele,3? igy a gyermekvéllalds meghitsuldsa miatt megemelkedd fizetési teher és
magasabb nemfizetési valdszinliség az adott haztartas tovabbi hitelpiaci termékeire és részvételére is kihathat. Az
addssagszolgalati kotelezettség teljesitésének elmulasztasa a fedezetértékesitésen keresztiil az ingatlanarakra is hatast
gyakorolhat.

Az elemzés fokuszaban azok a megelGlegezett csaladtamogatasi szerzédések allnak, amelyek esetében a
gyerekvallalasi hataridé mar lejart, vagy 2024 folyaman esedékes.3® A gyermekvallaldsok teljesiilési ardnyai a Magyar
Allamkincstar szerz6désszintl adatszolgaltatasabol®* valtak megismerhetdvé, amely tartalmazza:

e a CSOK tdmogatdsi- és hitelszerz6déseket, amelyeket a CSOK szabdlyozasanak 2016. januari modositasa és
2023. junius vége kozotti id6szakban kotottek;

e a falusi CSOK tdmogatasi- és hitelszerz6déseket, amelyeket a program 2019. juliusi induldsa és 2023. junius
vége kozotti idészakban kotottek;

e valamint minden babavaré kolcsonszerzdést, amelyet a program 2019. juliusi induldsa és 2023. junius vége
kozotti id6szakban kotottek.

A ,teljesitési” hatarid63 a tdmogatds tipusatdl és az elére vaéllalt gyermekek szamatdl is fiigg. A CSOK- és a falusi CSOK-

tdmogatdsok és az azok mellé felvehet6 kamattdmogatott hitelek esetében 1 gyermek vallaldsa esetén 4 év, 2 gyermek

31 A kivételekrél és a részleges teljesités esetérdl az Uj lakdsok épitéséhez, vasarlasdhoz kapcsolddod lakascélu tamogatasokrol sz616 16/2016. (11. 10.)
Korm. rendeletben, a haszndlt lakas vésarlasahoz, bévitéséhez igényelhet§ csaladi otthonteremtési kedvezményrél sz6l6 17/2016. (1. 10.) Korm.
rendeletben, valamint a babavéré tdmogatésrol sz616 44/2019. (I1l. 12.) Korm. rendeletben lehet olvasni.

32 A kombinalt igénybevétel nagysagrendjét szemlélteti a 2023. majusi Pénziigyi stabilitdsi jelentés 3. tdblazata.

33 A CSOK és falusi CSOK tamogatasokat, valamint a hozzajuk kapcsolddo hiteleket a 2016-2023 koz6tti id6szakban kizarélag meglévs gyermekekre
isigénybe lehetett venni, ugyanakkor ezeknél a szerz6déseknél nem meriil fel a gyermekvallalds teljesitésének elmulasztasaval kapcsolatos kockazat,
ezért nem képezik részét elemzésiinknek.

34 Az adatbazisban a gyerekvdllalasok teljesilését az jelzi, ha egy gyermek sziiletési datuma a szerz6déskotés napjanal késébbre esik. A kiszamitott
nemteljesitési ardanyok a valdsagnal némileg kedvez6tlenebbek lehetnek a gyermeksziletés bejelentésének idGigénye miatt, ugyanakkor ez
érdemben csak a vizsgalt idGszak végét érintheti.

35 Harom gyermek vallaldsa esetén 10 év all rendelkezésre, ugyanakkor még az els6ként kotdtt, 2016-os szerz6dések gyermekvallalasi hatarideje is
2024 utanra esik, igy a hdrom gyermek véllalasdval kotott szerz6dések kiviil esnek az elemzés fokuszan.
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vallaldsakor 8 év, mig a babavard hitelek esetében 5 év all rendelkezésre a kolcson folydsitasatol szamitva a
gyermekvallalds teljesitésére Uj gyermek sziiletése, legaldbb 12 hetes magzat megléte vagy 6rokbefogadas altal.

A 2016-2018 kozott, egy jovobeli gyermek vallalasa mellett igénybe vett CSOK tamogatdsi- és hitelszerz6dések
esetében a hataridé lejarta miatt mar véglegesnek tekinthet6 gyermekvallalasra vonatkozé nemteljesitési aranyok
szamithatéak,*® melyek tdmogatasi tipustol fiiggéen 27-33 szdzalék kézétt szérédnak. A legfeljebb 2 gyermekre
igénybe vehetd CSOK Osszege 600 ezer és 2,6 millid forint kozott mozgott, mig a vizsgalt, legalabb 3 gyermek esetén
igénybe vehetd CSOK 10 millié forint volt, mely tdmogatdsokat 1 vagy 2 gyermek jovGbeli vallalasa mellett is igénybe
lehetett venni. A kamattdmogatott CSOK-hitel felvételére 2018-ig bezardlag legalabb 3 gyerek esetén volt lehet6ség,
legfeljebb 10 millid forintos hitelosszeggel. Az ezen id6szakban kotott szerz6dések esetében a gyermekvallalasi feltételt
nem teljesit6 tamogatdsok egyiittes szerz6déses 0sszege a két vizsgalt tamogatasi kategoria esetében 8-8 milliard forint
volt, mig a CSOK-hitelek esetében 6 millidard forint. A legalacsonyabb, 27 szazalékos nemteljesitési arany a 10 millié
forintos CSOK tdmogatassal jard kategdriaban lathatd, mig a joval szélesebb korben igénybe vett, legfeljebb 2 gyerekre
felvehet6 CSOK kategdria 2016—2018 kozott megkotott szerz6déseinek 33 szazalékaban nem bdéviilt a csalad a
vallalasnak megfelel6en az elSirt hatdridén belil. A CSOK els§ harom évében folydsitott kamattamogatott hitelek
korében 29 szazalék esetében nem teljesilt a szerz6désben foglalt gyermekvallalas.

A gyermekvadllaldsi feltételt nem teljesité szerz6dések jellemzéi
(2023. juniusi adatok alapjdn)

1 gyermeket vallaldk 2 gyermeket vallalok

2016-2018-as szerzédések 2019-es szerzédések 2016-0s szerzédések

Hataridé: C';gf”z‘:ga Hatérids:
2020-2022 " 2024
Babavaroé: 2024
db Mrd ft db Mrd Ft db Mrd Ft
CSOK tamogatas - 0sszesen max. 2 gyermek 1579
CSOK tamogatds - 6sszesen min. 3 gyermek 342
Kamattamogatott CSOK-hitel 1012
Falusi CSOK tdmogatds 179
Babavaro hitel 11921
Forrds: MNB, MAK.

A 2019-ben 1 gyermek, 2016-ban 2 gyermek vallalasaval k6tott CSOK tamogatasi- és hitelszerz6dések esetében még

nem rendelkeziink teljeskorti és végleges adatokkal, ugyanakkor az adatszolgaltatas 2023. juniusi adatai iranyaddak
lehetnek a varhato teljesitési aranyokra vonatkozéan. Az 1 gyermek vallaldsa mellett 2019-ben igénybe vett CSOK
tdmogatasi- és hitelszerz6dések — tamogatasi tipustol flggéen — 34-38 szazaléka esetében nem teljesllt a
gyermekvallaldsi feltétel 2023. junius végéig. Nagysagrendileg tehat a 2016-2018-as szerz6désekhez hasonld kép
rajzolddik ki, mivel ezek az aranyok még csdkkenni fognak a 2023. masodik félévére vonatkozo adatok beérkezésével. A
falusi CSOK elsé évében, 2019-ben 1 gyermek vallalasaval kotott tdmogatasi szerz6dések 27 szazaléka, mintegy 180
szerz6dés esetében nem boéviilt még a csaldd az elézetes vallaldsnak megfeleléen. A csaladtdmogatdsok darabszam és
volumen alapjan is relativ kis csoportjat képezik a két jovébeli gyermek vallaldsaval létrejott szerz6dések, melyek kozil
a 8 éves hataridé miatt egyelSre a 2016-ban kotodttek esetében leginkabb relevans, hogy hany gyermekkel béviilt eddig
a csalad a vallalasokhoz képest. Ebben a csoportban 2023. juniusaban 42-57 szazalék kozott volt azon szerz6dések
aranya, ahol még nem teljesiilt az 6sszes gyermekvallalds, de esetiikben még érdemben csokkenhet ez az aradny a
hatralévé masfél év alatt.

36 A haszndlt lakasokra vonatkozé tdamogatdsokndl végleges ardnyokat lathatunk. Az Uj lakdsok épitésére, bévitésére igényelt CSOK szerzédések
esetében a gyermekvallalasi hatarid6é kezdete a haszndlatbavételi engedély kiallitdsanak napja, emiatt az Gj lakdsokra vonatkozé tamogatasok
esetében el6fordulhat még kismérték(i valtozas a teljestlési aranyt illetéen az olyan szerz6dések miatt, melyeknél a gyermekvallaldsi hataridé még
nem jart le 2023. juniusig. Varakozasunk szerint ugyanakkor kevés ilyen szerzdés lehet, mert a 2023. juniusi vonatkozasi idé mellett a 2019. juniusig
hasznélatbavételi engedélyt szerzett ingatlanok esetében mar lejartnak tekintheté az 1 gyermek véllalasara biztositott 4 éves hataridg, és a 2016-
os szerzGdéskotéstsl 2019. juniusig tartd 2,5-3,5 éves idGszak jelentGsen meghaladja az épitkezések tipikus kivitelezési idGtartamat.
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KOCKAZATOK OVEZIK A HITELPORTFOLIOK JELENLEGI JO MINOSEGET

A 2019-ben babavaré L 5 o .

Kblesi 5d K6tS A babavdrd hitelek eloszldsa a szerzédéskétés ota megsziiletett

Al e Bt ) 100 % gyermekek szdma szerint ezer db 20

hazasparok 25 szazalékanak nem

lett gyermeke 2023. juniusig 90 1 - 18

bezardlag. A babavard hitelek 80 16

kiemelt figyelmet érdemelnek 7 [
. TRk 60 - 12

amiatt, hogy a gyermekvallalasi

feltételhez kotott 20 - 10
2z a o 40 - -

csaladtamogatasok  kozul a 0 8

. 30 1 L6

legnagyobb portféliot alkotjak T 4

mind a kibocsatott volumen, - .

mind az igénybe vevdk létszama 0 0

alapjan. A babavaré hitelek 383583835 ®3838 @288

esetében a  hitelkockazat- o 8 < S E = 5 < 5 E = 5 < N E & o

emelkedés abbdl fakadhat, hogy c S S S

ha a gyermekvallalasi feltétel SzerzGdéskotés iddpontja

nem teljesiil®” a futamidé elsé 5 0gyermek 1 gyermek 2 gyermek 3 gyermek —Szerzédések szama (j.s.)

évében, akkor megszlnik a Megjegyzés: A g)fermekszu’lete’si adatok vonatkozdsi ideje 2023. junius. Szerzédésszdm alapt az eloszlds.
kamattamogatas. Ennek Forrds: NG, MAK
kovetkeztében az addig kamatmentes tamogatott hitel atalakul egy joval magasabb kamatozdasu piaci hitellé, valamint
az igénybe vett kamattamogatast egy dsszegben vissza kell fizetni.3® A babavaré hitelek kéziil a program elinduldsanak
elsé félévében — 2019 juliusa és decembere kozott — kotott szerz6dések alinak elemzésiink fokuszaban, mert esetiikben
2024 masodik féléve soran mar letelik a gyermekvallalasi hataridS. Ezek a szerz6dések 450 milliard forintot meghaladd
szerz6déses Osszeggel jelentds részét képezik a babavard portfélionak, a 2019-2023 kozotti id6szak babavard hitel
kibocsatasanak kozel 20 szazalékat teszik ki. A 2023. juniusi adatok alapjan ezen szerz6dések 55 szazalékaban bévilt a

csalad 1 ermekkel, 19
A gyermekvdllaldsra vonatkozo nemteljesitési ardny bankok kozétti &y

% eloszldsa % szazalékban 2 gyermekkel, 1

< 80 s74zalékdban pedig 3 gyermekkel,

70 A - 70 vagyis 25 szdzalékukban ekkor

60 | L 60 ™Mes nem teljestlt a

gyermekvallaldsi feltétel, ami

505 " 50 \ozel 12 ezer szerzédést jelent

40 - - 40 egyuttesen, 115 milliard forintos

30 J L 30 szerz8déskori hitelosszeggel.

20 - L 0 A babavaré hitelek

gyermekvallalasi  feltételének

10 - - 10 . L, o

nemteljesitése a bankokat eltéré

0 — T T T T’ T T T T T T — 0 mértékben érinti, és a jelenleg
= = . = = = . = = > - = = > ] Py . ..

. T o = 4 = = kirajzolédé kockazatokat tobb

m N N N s ey ’ z . s 7

b= = = =2 tényez6 is mérsékli. A babavard

(o] q , s .

Terjedelem Median Atlag hitelek gyermekvallalasi

Megjegyzés: A 7 legfébb babavdrd hitelezé intézmény, amelyeknek egydittesen 99,6% volt a részesedésiik a 2019. feltételeének atlagos

évi kibocsdtdsbol. Az ardnyok még nem véglegesek, 2023. juniusi dllapotot tiikréznek. Forrds: MNB, MAK. nemteljesitési aranyaban

37 Elemzésiinkben a gyermekvallalds teljestlését vizsgaljuk, ugyanakkor a kamattamogatds mas feltételek nemteljesiilése (példaul vélas vagy
kalfoldre koltozés) esetén is megsziinhet.

38 A gyermekvallalas elmulasztasdval jard kovetkezmények aldl bizonyos, a 44/2019. (l1l. 12.) Korm. rendelet altal részletezett esetekben felmentést
kaphatnak a szerz6d6k.
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kismértéku terileti eltérések latszodnak: megyék szerint 22-28 szazalék kézott szorddik ez a mutatd, és a legnagyobb
értékek Heves, Nograd és Komarom-Esztergom megyékhez kapcsolddnak. A teriileti dimenzidnal jéval nagyobb a
kiilonbség a gyermekvallalas eddigi nemteljesitési aranyanak bankok kozotti megoszlasaban, mely a 2019. harmadik és
negyedik negyedéves szerz6déskotések esetében rendre a 12-42 szazalék, illetve a 17-47 szazalék kozotti savban
szorodik. A 2023. juniusig rendelkezésre allé adatokbdl kirajzolédd kockazatokat ugyanakkor mérsékli ezeknél a
szerz8déseknél, hogy i) a gyermekvallalasi feltételek teljesitésére az adatbazis vonatkozasi idejét kovetGen még egy-
masfél év all rendelkezésre, ii) 100 szazalékos allami garancia kapcsolddik a szerz6désekhez, iii) a babavaré kélcsont a
haztartdsok egy része legaldbb részben megtakaritasi céllal hasznosithatta, tovabba iv) a 2019-ben folydsitott
kolcsénok esetében a szerz8d6k a magasabb jovedelmiek kézil keriiltek ki, igy ellendllébbak lehetnek a
gyermekvallaladsi feltétel teljesitésének elmulasztdsa esetén felmerils koltségekkel szemben.

Osszességében elmondhatd, hogy azon CSOK tdmogatasi- és hitelszerzdések esetében, amelyeknek 2022-ben mar
lejart a gyermekvallalasi feltétel teljesitésének hatarideje és elérhet6ek a véglegesnek tekinthet6 nemteljesitési
aranyok, limitaltak a pénziigyi rendszert érint6 stabilitasi kockazatok. A babavaro koélcsonnel rendelkez6 haztartasok
egy csoportjanak hitelkockazati monitoringja ugyanakkor a kézeljovében kiemelt figyelmet érdemel, ugyanis mintegy
12 ezer olyan szerzddés van, melyek esetében 2024 soran lejar a gyermekvallalas teljesitésének hatarideje és a 2023.
juniusi adatok alapjan ez a feltétel még nem teljesiilt.

39 Az els6 évben babavard hitelt felvevék korében végzett kérdGives felmérés alapjan az addsok 13 szazaléka legaldbb részben befektette a
hitelosszeget, lasd Fellner Zita — Marosi Anna — Szabd Beata (2021): A babavard kélcson hitelpiaci és redlgazdasagi hatdsai. Kozgazdasagi Szemle,
LXVIII. évf., 2021. februdr (150—177. 0.) F8. tablazat.

4 Uo. F6. tablazat.
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KIUGRO, DE ELORETEKINTVE CSOKKEN® JOVEDELMEZOSEG MEGFELELO TOKEHELYZET MELLETT

6. Kiugro, de el6retekintve csokkend jovedelmezbség
megfelel6 t6kehelyzet mellett

A hitelintézeti szektor 2023 sordn rekordszinti, 1441 milliard forint adozott eredményt ért el az egyedi, nem
konszoliddlt adatok alapjdn, amely 952 milliard forinttal haladta meg a 2022. évi profitot. Az addzott eredmény
névekedéséhez elsGsorban a kiugro kamateredmény jarult hozzd, amiben meghatdrozo szerepe volt a jegybankndl
elhelyezett likviditds utdn kapott kamatbevételnek. A magas jévedelmezdséget tovabbi egyedi tételek kedvezd hatdsa
is tdmogatta, mint az orosz és az ukrdn kitettségek értékvesztésének visszairdsa, a babavdré és a CSOK-hitelek
dtértékelédése a hozamkdérnyezet csékkenése miatt, valamint a lednyvdllalatoktdl kapott osztalékbevételek
névekedése. Az eredményt csékkentd tételek kéziil az emelkedd miikédési kéltségek és a meghosszabbitott kamatstop-
intézkedések hatdsa emelhetd ki. A szektor sajdttGke-ardnyos megtériilése (RoE) historikusan magas szintre
emelkedett, a 2022 végi 9 szdzalékrol 2023 végére kézel 24 szdzalékra, az eszkézardnyos eredmény (RoA) pedig 0,7
szdazalékrdl kézel 2 szdzalékra.

El6retekintve tébb lefelé mutato kockdzat is azonosithaté a bankok profitabilitasdaban, amelyek miatt a
jévedelmezdség 2023-as szintje nem fenntarthatd. A bankok netté kamatbevételeinek névekedése tet6zétt, és a
jegybanki alapkamat a dezinfldacios folyamatokkal ésszhangban csékkenésnek indult. A kiilonbézd, féként a hitelek
drazdsat érinté kormdnyzati intézkedések (kamatstop, valamint az udjonnan szerz8détt tamogatott lakdshitelek
maximdlis ligyleti kamatdnak csékkentése) és énkéntes banki vallaldsok (kamatplafon, THM-plafon, feldrkedvezmény)
szintén kedvezétleniil hatnak a banki jévedelmezdségre. A profitabilitdst a hiteldllomdny lassu béviilése, valamint a
hitelkockdzatok vdrhaté névekedése is mérsékli. A kvetkezd idészakban igy ismét a hatékonysdg névekedése és a piaci
hitelezés élénkiilése, valamint ezzel a hitelpenetrdcio mélyiilése lehet a szektor jévedelmezdségének f6 forrdsa.

A bankrendszer konszoliddlt tékemegfelelési mutatdja 2023 sordn 0,4 szdzalékponttal 19,3 szazalékra emelkedett, mig
a CET1 rata 16,7 szdzalékot tett ki december végén. A hitelintézeti szektor teljes t6kekdvetelmény mutato feletti szabad
tékéje az évkozi profit figyelembe nem vehetd része nélkiil kézel 2000 milliard forintot tett ki az év végén, amely a teljes
kockdzati kitettségérték (TREA) 4,9 szdzalékdnak felelt meg. A 2023 végi TREA-ardnyos szabad téke a 2024-es névekvd
tékekébvetelményekkel szamolva 3,9 szdzalékra, a szavatold tékére és a leirhatd vagy dtalakithato kételezettségekre
vonatkozd minimumkdévetelményt (MREL) figyelembe véve pedig 1,7 szdzalékra csékkenne.

6.1. A 2023-as profitabilitas kiemelkedd, de
nem fenntarthato

45, dbra: A hitelintézeti szektor sszesitett adézds utgni  Historikusan magas a hitelintézeti szektor 2023 soran

eredménye és vesztesége elért addzott eredménye. Rekordmagas éves adozott

1600 MrdFt % eredményt, 1441 milliard forintos profitot ért el a

1400 | Nyereségek: 1450 Mrd Ft L hitelintézeti szektor egyedi, nem konszolidalt adatok
1200 4 Veszteségek: -9 Mrd Ft | » . . .

Nett6 eredmény: 1441 Mrd Ft alapjan, amely 952 millidrd forinttal haladja meg a 2022-es

eredményt (45. dbra). Egyedi alapon vizsgalva, a negativ
eredménnyel zard hitelintézetek — mérlegféosszeg-
aranyosan — minddssze a szektor 0,5 szazalékat tették ki,
amely intézmények egylttesen minddssze 9 milliard
forintos veszteséget konyveltek el az évben. A hazai és

kilfoldi  érdekeltségeket egyarant magdban foglald

80 konszolidalt eredmény 1070 milliadrd forinttal nétt az el6z6
évhez képest, és 1887 milliard forintot tett ki 2023-ban.
Konszolidalt szinten mérlegf66sszeg-alapon csupdn a
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@ Veszteséges intézmények mérlegféosszeg alapu ardnya (jobb skala)

N . B ] szektor 0,2 szdzaléka volt veszteséges.
Megjegyzés: Nem konszolidalt adatok alapjan. Forrds: MNB.
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46. dbra: A hitelintézetek eloszldsa a 12-havi gérdiilé

sajattéke-ardnyos addzott eredmény szerint
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Megjegyzés: Mérlegf66sszeggel sulyozott eloszlas. Havi idésor, nem
konszolidalt adatok alapjan. A sajattGke-ardnyos jovedelmez8séget
adodzott eredmény alapon, a targyévi eredmény nélkil szamolt 12-
havi atlagos sajat t6kével szamolva. Hozamprémium alatt a 12-havi
gorduls RoE és az egyéves lejaratu diszkontkincstarjegy hozamdnak
kulonbségét értjuk. A RoE esetében visszatekint§, mig a
diszkontkincstarjegy esetében el6retekinté hozamrdl van sz6. Forras:
MNB.

47. abra: A hitelintézeti szektor adozds utdni

eredménytételeinek éves vdltozdsa
0 300 600 900 1200

1500 Mrd Ft

Eredmény - 2022

-
@
~

M(ikodési koltségek -1264

419

Bankadd*

318

Egyéb eredmény

Kamatjovedelem 2296

N

w
=)

'
I I

Céltartalék

Jutalék- és dijeredmény

71 I 855

101 . 334
Ertékvesztés

Osztalék

0 300 600 900 1200 1500 Mrd Ft
Megjegyzés: Jobb oldalon az eredménytételek 2023. év végi nominalis
szintje lathaté. A bankadé* soron a pénzigyi szervezetek

kilénaddjanak (,normal” bankadd), valamint az extraprofitadénak az
egylttes valtozasa szerepel. Forras: MNB.

A sajattéke-aranyos jovedelmezdség (RoE) jelentds
mértékben emelkedett 2023 soran. A bankrendszer
sajattGke-aranyos jovedelmezGsége az addzott eredmény
érdemi emelkedése miatt a sajat t6ke boviilése mellett is
jelent6sen, 14,9 szazalékponttal emelkedett 2022-hoz
képest, és igy 2023 végén 23,8 szazalékot tett ki. Utdbbival
parhuzamosan 66 szazalékra né6tt a 20 szazalék feletti
jovedelmezd&séggel rendelkezd bankok aranya, mely éves
Osszehasonlitasban jelent6s, kozel 50 szazalékpontos
emelkedést jelent (46. dbra). Tulajdonosi struktura szerint
vizsgadlva elmondhatd, hogy a magantulajdonban allé
kereskedelmi bankok a szektorszint(i jovedelmez8ségnél
atlagosan magasabb, mig az allami tulajdonban [évg,
specialis céli — nem profitorientalt — hitelintézetek annal
RoE-t értek el. A bankok

jovedelmez8sége Osszehasonlitasban is

alacsonyabb hazai
nemzetkozi
kiemelked6en magas volt 2023-ban.** A jévedelmez8ség
emelkedése mellett az egyéves diszkontkincstarjegy
hozama csokkent, amelynek kodszonhetéen a sajattSke-
aranyos jovedelmezdség kockdzatmentes hozam feletti
prémiuma éves Osszehasonlitadsban 22,3 szdzalékpontos
17,4

emelkedés utdan ismét pozitiv értéket elérve,

szazalékponton 4llt.

Az adozott eredmény novekedését leginkabb az

emelked6 kamatjévedelem és az el6z6 évnél alacsonyabb
értékvesztés tamogatta. A hazai bankrendszer nettd
kamateredménye 2296 millidrd forintot tett ki 2023-ban,
mely 557 milliard forinttal haladta meg a megel6z6 évi
értéket (47. abra). A 2023-as kamatjovedelem éves
MNB-vel

kiemelked6 mértékl bdévilése magyarazta, mig az egyéb

novekedését az szembeni kamateredmény

szektorokkal szembeni kamatjovedelem az emelkedd
kamatkiadasok miatt csokkent és rontotta az eredményt.
2023-ban  az

kilonbségébbl adddd nettd értékvesztés 405 milliard

értékvesztésképzés és  -visszairds

forinttal volt alacsonyabb, mint a magas nettd
értékvesztéssel jellemezhet6 2022-ben, igy ez az
eredménytétel érdemben kevésbé rontotta a banki
jovedelmezdséget. Emellett a  dontéen  kalfoldi
lednyvallalatoktdl kapott osztalékbevételek jelentds

béviilése 101 milliard forinttal novelte a bankrendszer
eredményét. A mikodési koltségek 167 milliard forintos
banki
elsGsorban a személyi jellegli kiadasok novekedése

emelkedése mérsékelte a profitot, amelyet

magyardzott. A részben a kamateredményt, részben pedig

41 A 2023. harmadik negyedév végére vonatkozé magyarorszagi konszolidalt 12-havi gérdilé RoE 25,1 szazalékos értéke a méasodik legmagasabb az

Eurdpai Unid orszagainak rangsoraban.
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48. dbra: A negyedéves kamatjévedelem dsszetevdinek

alakuldsa a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: Nem konszoliddlt adatok alapjan. Forras: MNB.

az egyéb eredményt csokkenté kamatstop-intézkedések
becslésiink szerint 215 millidrd forint veszteséget
jelentettek a bankszektornak 2023-ban, mig 2024-ben
varhatdan 50 millidrd forinttal ronthatjak az eredményt. A
bankszektort terhel6 addk 24 millidard forinttal nagyobb
mértékben rontottdk az eredményt 2023-ban az el6z6
évhez képest, ugyanakkor 2024-ben a bankok az
extraprofitadd-kiadasukat (legfeljebb annak 50
szazalékaig) csokkenthetik a megndvelt hosszu lejaratu
allampapir allomanyuk aranydban, ami kedvez6en hat az
eredményiikre.*

A netté kamateredmény jelent6sen megugrott 2023-ban,
de a jovGben varhatéan mérséklédni fog. A nettd
kamatjovedelem emelkedése leginkdbb a bankok altal —
féként a jegybanknal — tartott betétekbdl és a kihelyezett
hitelekbdl szarmazé kamatbevételek névekedésének volt
kdszénhetd. El6bbi éves dsszehasonlitasban 782 milliard
forinttal, utébbi pedig 1250 milliard forinttal emelkedett
(48. abra). A forrasoldali betétdllomanyt tekintve 1028
milliard forinttal, mig a forrasoldali hitelek esetében 492
millidrd forinttal n6ttek a kamatkiadasok 2022-hoz képest.
Az értékpapirokon elért kamatbevétel 365 millidarddal
forinttal volt magasabb éves 6sszehasonlitdsban, amely az
éven bellli dinamikat tekintve év végén indult
novekedésnek a jegybanki diszkontkdtvény-allomany
felfutdsa és az azon elért kamatbevételnek kdszonhetden.
A jegybanki alapkamat a dezinflaciés folyamatokkal
O0sszhangban  normalizdlédik, ezért a jegybanknal
elhelyezett likviditason elért kamatbevétel is mérséklSdik.
Kovetkezésképp a nettd kamateredményt, és ezdltal a
jovedelmezdséget tekintve is lefelé mutatd kockazatok
azonosithatok (lasd 6. keretes iras).

42 A 2023. majus 31-én kihirdetett szabalyozas (206/2023. (V.31.) Korm. rendelet) szerint, ha a bank a 2027. januar 1-jét kévetSen lejaré magyar
allampapirjainak 2024. januar 1. és november 30. kdzotti idészak napi dtlagos allomanya bévil a 2023. januar 1. és aprilis 30. kozo6tti napi atlagos
allomanyhoz viszonyitva, akkor a ndvekmény 10 szdzaléka, de legfeljebb a 2024. évi extraprofitado fele levonhatd az adé 6sszegébdl.
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6. KERETES (RAS: MILYEN TENDENCIAK HATAROZHATJAK MEG A BANKRENDSZER 2024-ES
JOVEDELMEZOSEGET?

A bankok kiemelked6 2023-as teljesitményét kovetden a normalizalodé kamatkdrnyezetben érdemes megvizsgalni
a jovedelmez6ség magas szintjének fenntarthatdsagat. A jelenlegi gazdasagi konjunktura lefelé mutatd kockazatainak
azonositasa mellett érdemes feldolgozni korabbi, hasonlé id6szakok historikus tanulsagait is. A nemzetkozi
szakirodalom szerint ugyanis a csokken6 kamatkornyezet jellemz8en a bankok jovedelmének csokkenésével jar
egyltt.** A keretes irdsban az aktudlis kamatcsokkentési ciklust hasonlitjuk 6ssze — a profitot és kiléndsen a
kamateredményt meghatarozd tényezék szempontjabdl — a kordbbi lazité ciklusokkal. Megvizsgaljuk, hogy az el6z6
kamatcsokkentési ciklusok milyen tanulsagokkal szolgalhatnak, kiilonos tekintettel arra, hogy mely tényezékben térnek
el a jelenlegi id6szaktdl. Ezt kovet6en a 2024-es jovedelmezdséget befolydsold f6bb trendeket részletezziik.

Az elmult évet megel6z6 20 évben harom kamatcsokkentési ciklusrél beszélhetlink: (1) 2003 és 2005 kozott, (2) 2008
és 2010 kozott és (3) 2012 és 2016 kozott.

e 2003 és 2005 kozotti iddszak: 2003 végén a3 ; % Az eszk6zardnyos kamateredmény és a 3 honapos BUBOR alakuldsa % s
hénapos BUBOR* magas szinten, 12,7

szazalékon tet6zott, ezt kbvet6en tobb mint 6 5 I 15
szazalékponttal 6,1 szazalékra mérsékl6dott

4 NN F 12

2005 oktdberére. Ekdzben a RoE 18 szazalékrol
23 szazalékra emelkedett, az eszkdzaranyos ;| \ L Lg
kamateredmény pedig minimalisan valtozott (4 / ~w\,—

szazalékrol 3,8 szazalékra csokkent). Ebben a 2 7 ,_/—‘

ciklusban a magas profitabilitas fenntartasaban

1 3
kulcsszerepet jatszott, hogy a hitelpenetracié —
és azon belll a magasabb feldrral szerz6dott o+ +——+ +—— 1+ et 0
. ‘o b B3I 885833002 ILSeSE2IAA
haztartasi  devizahitelek  penetracidja - 2883883832338 3838388s8¢g-8
érdemben novekedett, mig a maganszektor | —Eszkozaranyos kamateredmény =3 hénapos BUBOR (jobb skala)
h |te Ia’ I | fo) ma’ nya’ na k b6VU | ése éVe nte a’tlagosa n 20 Megjegyzés: 12-havi eszkézardnyos kamatjévedelem. Havi frekvencidju adatok. Forrds: MNB.
szazalék korul alakult.
e 2008 és 2010 kozotti iddszak: 2008 oktdberében A magdnszektor hiteldllomdnydnak éves vdltozdsa, a RoE és a
a 3 hénapos BUBOR 11,9 szazalékon allt, ezt 40 = —Jegybankilikvidids alakuldsa Mrd Pt 15000

kovetéen kevesebb, mint két év alatt (2010.
. s L1 30 1/ 12 500
majusra) 5,2 szazalékra mérsékl6dott. A RoE
ezzel parhuzamosan 17 szazalékrol 2010 &szére 20 »0 - 10000
12 szdzalék kozelébe csokkent, majd meredek
7500

esést kovet6éen az év végén mar negativ 0 A/

tartomdnyba zuhant. A  jovedelmez6ség o+ +—r ﬁ& —— -+ 5000
romldsat azonban ekkor nem a kamatjévedelem 1:‘

csokkenése okozta. A profit visszaesését ebben 107 [ 2%

T

az id6szakban elsésorban a realizdlédd o L || 0
. , . , L, , MY WYX RDPO DdANMNT DO RO I M
hitelkockdzatok miatt elszamolt értékvesztések 8888888 ccc0052588938
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN AN AN NN NN~
eredményezték, mikdzben az ESZkézarénVOS ’—Hitelezés éves névekedési litem ==—RoE Jegybanki likviditas allomany (j.s.)
je 6s: MINB betéteket és kitvényeket soroljuk a jegybanki likviditdsb gyedéves adatok. Forrds: MINB.

kamateredmény érdemben nem valtozott. A

43 Borio, C. — Gambacorta, L. — Hofmann, B. (2017): The influence of monetary policy on bank profitability. International Finance, 20. évfolyam, 1.
szam, 48-63. o.

44 Az elemzés soran a 3 honapos BUBOR alakulasat és véltozasat vettiik alapul a monetaris kondiciok valtozasanak kozelitésére, tekintettel arra,
hogy az egyes periddusokban jobban tiikrozi a monetaris kondicidkat, mint a jegybanki alapkamat alakuldsa.
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betétek aranydban magas volt a hiteldllomany (2008-ban 152 szazalék), igy a jelentGs forrasigény miatt az
intézmények korlatozottan tudtak mérsékelni a betéti kamatkiadasukat. Ugyanakkor a bankok a svdjci frank alapu
jelzaloghiteleken egyoldali kamatemelésekkel ellensulyoztak a kamatkornyezet csokkenésébdl szarmazé
bevételkiesést, valamint a hitelezési veszteségek egy részét. 2008 és 2010 kodzott jelentésen, megkozelitéleg 3000
milliard forinttal n6tt a jegybanki likviditas, ezzel megnétt a kamatjovedelemhez valé hozzdajaruldsa, azonban az
elmult évek (2022-2023) szintjét6l aranyaban igy is érdemben elmarad.

e 2012 és 2016 kozotti idészak: 2012 és 2016 kdzott egy hosszabb, fokozatos kamatcsokkentés ment végbe, a 3
honapos BUBOR 7,5 szazalékrol 0,4 szazalékra csdkkent, és egészen 2020-ig nulla kozeli értékben alakult. A RoE
2015-ig szinte végig negativ tartomanyban mozgott, majd 2016-ban jelent8s ndvekedésnek indult, és ebben az
évben mar 14 szazalékot ért el. Az eszkdzaranyos kamatjovedelem részben az egyoldali kamatemelések
visszaforditasa miatt 3 szazalékrdl 2,5 szazalék korili szintre csokkent az id6szak masodik felében. Ez, a magas
értékvesztésképzés, a devizahitelek elszamolasanak azonnali eredményhatdsa, valamint a fiskalis terhek mind
hozzdjarultak az eredmény romlasahoz. Emellett a hitelezés visszaesésének is szerepe volt a bankok alacsony
jovedelmezdségében. Tovabba ekkoriban magas volt a gyorsabban atarazédo hitelek aranya (az id6szak végén az
éven belili kamatperiédusu hitelek aranya 60 szazalék korul alakult, ami 2023-ra a vallalati és a haztartasi hitelek
esetében rendre mintegy 50 szazalékra és kozel 10 szazalékra csokkent), igy ekkor a kamatcsckkenés
profitmérsékl6 hatdsa er6sebben jelentkezett. A gyorsan atarazodo eszkdzokkel szemben a forraskoltségek —
elsGsorban a betéti kamatok lefelé iranyuld ragaddssaga miatt — kisebb mértékben csdkkentek. A bankok
jegybanki likviditdsa 2015-t6] — a lakossagi devizahitelek forintositasat kovetd devizatartalék-csokkenéssel
parhuzamosan — érdemben csékkent (7500 milliard forintrél megkozelitéleg 3000 milliard forintra).

A korabbi kamatcsokkentési id6szakokban a banki profit, és azon belill a kamatjovedelmet meghatarozé tényezék
sok tekintetben kiilonboztek a jelenlegi kamatciklustél. Az els6é id6szakban a RoE magas szinten maradt, mivel a
hitelezés kétszamjegy(i éves béviléssel és a forint kamatkornyezettdl jelentds részben fliggetlen devizaalapon, magas
marzsokkal tamogatta a magas profitabilitds fennmaradasat, szemben a mostani id6szakban varhaté egyszamjegyd
hiteldinamikaval. A masodik id6szakban a RoE negativ tartomanyba zuhant, de ezt akkor a portféliéd érdemi romlasa
magyarazta, mikozben az eszkézaranyos kamateredmény még novekedett is az egyoldali kamatemelések miatt.
Jelenleg az alacsony NPL-rata és a hitelezés élénkiilése miatt ez a kockazat sokkal kisebb mértékben all fenn, emellett
a hitel/betét arany is jelent6sen alacsonyabb, igy a stabil forrashelyzet miatt a bankok a kamatcsékkentés hatasat is
nagyobb mértékben érvényesithetik a betéti kamatokban. A harmadik id&szakban az egyszeri tételeken tul a valtozé
kamatozasu hitelek érdemben magasabb aranya jelenti a kilonbséget az aktuadlis ciklushoz képest. A valtozd
kamatozasu hitelek jelenlegi alacsonyabb aranya azt eredményezi, hogy a mostani id6szakban a kamatcsokkentés
kisebb mértékben hat a hiteleken realizalt kamatbevétel valtozdsara. Ezt a hatast azonban tobb mint kompenzalja,
hogy a jelenlegi kamatciklusban a korabbi id6szaknal jéval jelent6sebb mértékl az MNB-nél elhelyezett likviditas, igy
az azon elért kamatbevétel gyorsan és érdemben mérséklédhet, és szamottevGen meghatarozza a jelenlegi ciklus
jovedelmezdségét. 2024 elsé negyedévében a jegybanki alapkamat mérséklédése miatt korilbeltl 250 milliard forintra
csokkent a kamatbevétel az MNB-vel szembeni betéteken, mikzben a tavalyi magas kamatozasu negyedévekben 430—
480 milliard kozotti értéket realizéltak a bankok.

A banki jovedelmezdség a kamatpalya normalizalédasaval 2024-ben jelent6sen alacsonyabb, szektor szinten,
sajatt6ke-aranyosan 12-14 szazalék koriil alakulhat. 2024-ben a csokkend kamatpdlya miatt a bankok MNB-t6l
szarmazé kamatjovedelme jelentGsen mérséklédhet, ami dontéen hozzdjarul a banki jovedelmezdség varhatd
csokkenéséhez. Az egyéb szektorokkal szembeni kamatjovedelemben mérsékelt ndvekedést varunk a piaci hitelezés
relativ élénkllésének koszonhetGen. A jutalék- és dijeredmény tovabb bdviilhet a korabbi éveknek megfelelGen (a
fizetési tranzakcidk és a digitdlis bankolds elterjedése miatt), aminek az arazdsdba a 2023-as inflacié hatdsanak egy
része is beépiilt.*> A 2023-ban elszamolt egyedi eredményjavité tételek (kiilféldi lednybanki értékvesztés-visszairds) és
a jelentésben részletezett hitelkockazat-novel6 tételek miatt 2024-re magasabb nettd értékvesztéssel szamoltunk. A

452024 elején a hét nagybank kozil tobb intézmény is bejelentette, hogy dsszességében a 2023-as inflacié mértékénél kisebb mértékben emelnek
a banki szolgaltatasaik dijain.
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RoE-re vonatkozo banki varakozasokkal.

mUikodési koltségek a kordbbi évek dinamikdjanak megfelel6en tovdbb novekedhetnek, amit a személyi jellegl
raforditasok folytatodod emelkedése idézhet eld. A kalkulacié sordn 2023 magas jovedelmezGsége miatt a kilfoldi
lednybankoktdél enyhén nagyobb osztalékbevételekkel szdmoltunk. A szamitdsaink eredményei nagysagrendileg
megegyeznek az MNB Piactudas felmérésben és az MNB Banki konjunkturafelmérésben lathaté 2024-es bankrendszeri

A kovetkez6 években a banki jovedelmezGség fenntarthatdsagat a kamatjovedelem atmeneti emelkedésének és az
egyedi profitnoveld tételek kifutasaval Uj tényez6k hatarozhatjak meg. Ezek kézé tartozik a kéltséghatékonysag
novelése — amelyben eurdpai 6sszehasonlitdsban tovabbra is van tér a javulasra — és a piaci hitelezés érdemi
élénkitése, amivel a hitelpenetracié mélyiilése lehet a szektor jovedelmez6ségének forrasa.

49. dbra: A portfdlio-atértékel6dést tartalmazo pénziigyi
mliveletek eredménye és dsszetevdi
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Megjegyzés: Nem konszolidalt adatok alapjan. Az IFRS szerinti
portfolié-atértékel6dés alapjan. Forras: MNB.

50. dbra: A hitelintézetek eszk6zardnyos netto
értékvesztésképzés szerinti megoszldsa
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Megjegyzés: Mérlegféosszeg-alapi megoszlas. A z6ld kategdridk
nettd értékvesztés-visszairast, a piros kategéridk pedig nettd
értékvesztésképzést jelentenek. Forras: MNB.

Az atértékeléseket tartalmazé pénziigyi miiveletek
eredménye pozitivan jarult hozza a bankrendszer netto
eredményéhez. A pénzigyi miveletek eredményhatdsa
2023-ban 97 milliard forinttal alakult magasabban, mint az
el6z8 évben.*® Ezt elsésorban az eredménnyel szemben
valds értéken értékelt (FVTPL), nem kereskedési célu
tgyletek (melyek dontd részét a babavaré és CSOK-hitelek
teszik ki) pozitiv nettd atértékel6dési hatasa tdmogatta 309
millidrd  forinttal, amit a hozamkdrnyezet érdemi
mérsékl6dése magyarazott (49. abra). A babavaré és CSOK-
hitelek 2023-as pozitiv atértékel6dése egyedi szamviteli
hatast jelentett az eredményre nézve a hozamok
csOkkenése miatt, igy hosszutavon ez a nyereségtétel nem
fenntarthaté. Az arfolyam-kilonbozet nettd hatasa is
javitotta az eredményt 2023-ban. A kereskedési célu
Ugyletek értéke 2023-ban jelentdsen csékkent, amely 318
millidrd forinttal rontotta az eredményt. Ennek egy részét
a tamogatott hitelek (babavard, CSOK) fedezésére tartott
derivativ tgyletek dllomanyan elszenvedett atértékel6dési
veszteség teheti ki.

Py

Az értékvesztésképzés az el6z6 évinél joval kisebb
mértékben rontotta a bankrendszer eredményét. 2023-
ban 39 milliard forintot tett ki a nettd értékvesztésképzés,
szemben az el6z6 évi 444 millidard forinttal, amikor a
bankok az orosz és az ukran kitettségekre jelentGsen
magasabb értékvesztést képeztek. Emellett 2023-ban a
kilfoldi leanybanki kitettségekhez kapcsoléddan érdemi
visszairas is  tortént  (ennek  kisz(irésével az
értékvesztésképzés megkozelit6leg 90 milliard forinton
alakulna, ami tovabbra is jelent6sen alacsonyabb a 2022.
évi, egyszeri orosz-ukran értékvesztéssel korrigdlt mintegy
350 millidrd forintnal). Szektorszinten az alacsonyabb
értékvesztéshez a moratériumos lgyfelek visszasorolasai

4% Az egyéb &atfogd jovedelemmel szemben valds értéken értékelt (FVOCI) allampapir dllomany atértékel6désének hatdsa nem jelenik meg
kodzvetleniil az eredményben, azonban a bankrendszer t6kéjét csékkentheti/ndvelheti. 2023 sordn az emlitett kdtvényéllomany atértékelédése 162
millidrd forinttal, mig a fedezeti Ugyletek tartalékanak valtozdsa 99 millidrd forinttal novelte a bankok sajat t6kéjét.
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51. dbra: A hazai bankok eloszldsa tékekéltség szerint és a makrogazdasagi kockdzatok mérséklGdése s

00 2 % o hozzajarult. Eszkbzaranyosan a netto értékvesztés -0,04

90 | | 9o  szdzalékot tett ki, ami éves szinten 2019 ota a
80
70

F 80 legalacsonyabb netté értékvesztésképzést jelenti (50.

P70 abra). A bankok eszkdzaranyosan vett fele nettd

60 r 60 ., ;s s 4, P . .
értelemben értékvesztést irt vissza 2023-ban, ami az

50 r 50

elmult évek értékénél l|ényegesen nagyobb arany.

40 L 40

30 L 30 Ugyanakkor az egyes specialis hitelportféliok sajatossagai
20
10

0

20 miatt a hitelkockazatok, és igy az értékvesztés-elszamolas

P novekedésére szamithatunk a 2024-ben, ami a

T O .. 77 7 . 7 7 e 77
jovedelmezGség csokkenését vetiti elbre.

2019. IV.
2020. Il

2020. IV.
2021.11.
2021.1V.
2022.11.
2022. IV.
2023. 1.
2023. IV.

A kockazatmentes hozam elmult években latott

| me%alatt D6-8% [m8-10% MI10-12% M12-14% M 1d%felett |

emelkedésével a banki tékekoltségek is névekedtek. 2021
Megjegyzés: A fidktelepek és az egyedi banki tevékenységgel bird

) . NP L TETETYRRE végétdl — a hazai kamatemelési ciklussal parhuzamosan —
Eximbank, MFB és Keler kiszlirésével a hazai hitelintézeti szektor

(negyedévente 13-15 bank) intézményeinek sulyozatlan eloszldsa. megemelkedett a magasabb elvart tékekoltségl bankok
Forrds: MNB Banki konjunktirafelmérés. aranya. Az MNB Banki konjunkturafelmérés alapjan 2021
52. dbra: A bankrendszer konszoliddlt tékemegfelelése  masodik negyedévében, a jegybanki kamatemelés
és a teljes kockdzati kitettségérték megkezdése el6tt a hitelintézetek 13 szdzaléka jelzett 12

% ezer Mrd Ft szazalék feletti t6kekoltséget (51. abra). Ez az arany a

kamatkornyezet tet6zése idején, 2022 végén mar 64
szazalékra emelkedett, majd enyhe csokkenés utan 2023

végén 57 szadzalékot tett ki. A felmérés 2024. januari
eredményei alapjan a bankok harmada 12-14 szazalékos
t6kekoltséggel szamol, 6tode pedig 14 szazalék felettivel. A
vizsgalt intézmények 86 szazalékanal haladta meg a 2023-
as RoE a bank t6kekoltségét. Ugyanakkor a bankok donté

< ;_ ; r: ; @ o , . ™ Py .

g 8 8 & 8 8 & & 8 8 része a 2023-as kimagasld jovedelmez&ség utan hosszabb
EmAz évkézi nyereség figyelembe nem vehetd része tadvon alacsonyabb RoE értéket var. Kozel kétharmaduk 10-
=72
DAT1 14 szazalék kozotti sajattGke-aranyos jovedelmezdséggel
[CIEgyéb CET1 téke , . / , . , , .
mmEredménytartalék szamol, mintegy 30 szdzalékuk pedig 14 szazalék feletti
-@-TREA (jobb skala)

Megjegyzés: TREA: teljes kockazati kitettségérték, CET1: elsGdleges RoE-val. El6retekintve a kamatkornyezet mérséklédesével

alapvetd t6ke, AT1: kiegészit6 alapvetd téke, T2: jarulékos téke. O0sszhangban a fenntarthatd jovedelmezGségi szintet a

Forras: MNB. L 5 e 4 o2 - (o . . s
orras t6kekoltség varhatd csdkkenésének tteme is befolyasolja.

6.2. Er6sodo tokehelyzet és mérsékelt
osztalékfizetési hanyad

A bankrendszer t6kehelyzete megfeleld, és a kimagaslo
profitnak kdszonhetGen tovabb er6sodott. A bankszektor
konszolidalt t6kemegfelelési mutatdja (TMM) 2023 soran
0,4 szazalékponttal 19,3 szazalékra emelkedett, mely csak
kissé marad el az osztalékkifizetési korlatozdssal is érintett
2021 végi 19,7 szazalékos t6kemegfeleléstdl (52. dbra). A
CET1-rata 0,2 szazalékpontos csokkenést kovetéen 16,7
szazalékot tett ki december végén. Az évkozi nyereség
figyelembe nem vehetd része 2,1 szazalékponttal javithatja
a TMM értékét, viszont ez a profit a bankok osztalékfizetési
terveinek ismeretében nem fogja teljes egészében a
szektor t6kehelyzetét erdsiteni. 2023-ban a szavatold téke
15 szazalékkal, a teljes kockazati kitettségérték (TREA) 12
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53. dbra: A bankok eloszldsa a teljes t6kekdvetelmény
feletti szabad t6ke szerint
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~0-Szektor szintl szabad t6ke (jobb skala)

Megjegyzés: A teljes kockdzati kitettségértékkel sulyozva. A szabad
t6ke nem tartalmazza az évkozi nyereség nem auditalt részét. IV.* a
kombinalt tékepuffer jelenleg ismert 2024-ben érvényes szintjével és
a 2023. december végi TREA-val szamolt szabad téke. A kategdridk a
teljes t6kekovetelmény feletti szavatolod téke szintjét jelolik a teljes
kockazati kitettségérték aranyaban. Forras: MNB.

szazalékkal boviilt. A TREA novekedését nagyrészt a
hitelkockazati kitettségérték, a szavatold t6ke emelkedését
pedig leginkabb
magyardzta. A hitelintézeti szektor t6kedattételi mutatdja
(LR)
emelkedett, mely jelent6sen meghaladja a 3 szdzalékos

az  eredménytartalék  bdévilése

2023 soran 0,4 szazalékponttal 8,5 szazalékra

szabalyozéi minimumkdvetelményt.

A szabad t6ke szintjének 2024-es csokkenését a nem
auditalt egy
kompenzalhatja. A bankszektor szabad t6kéje (az évkozi

profit részének  visszaforgatasa
profit nem auditdlt része nélkial) TREA-aranyosan 4,9
szazalékot, nominadlisan pedig kézel 2000 milliard forintot
tett ki 2023. negyedik negyedév végén (53. dbra). TREA-
alapon a bankrendszer 91 szdzalékanak volt 4 szazalékot
meghaladé szabad puffere 2023 végén. 2023 soran is
folytatdédott a koronavirus-jarvany miatt felszabaditott
t6kepuffer-kovetelmények visszaépitése, mely 2024-ben
vélik teljessé. A t6kefenntartasi puffer (CCoB) 50 sz4zalékos
(1,25 szazalék) felhaszndlhatésaga 2022 végéig volt
érvényben, a rendszerszinten jelent8s intézmények (O-SlII)
t6kepuffere pedig duplajara emelkedett 2023 januarjaban
az érintett 7 intézmény esetében. El6bbi 468 milliard
forinttal, utébbi pedig 145 millidrd forinttal csékkentette a
szabad tGkepuffert 2023 elején. Amennyiben figyelembe
vessziik az O-Sll teljes, 2024. évi visszaépiilését, valamint az
anticiklikus tS8kepuffer (CCyB) 2024. juliusi aktivaldsat?’
(amelyek rendre tovébbi 300 és 112 milliard forintos t6két
kotnek le), akkor a szabad téke 3,9 szazalékot tenne ki a
2023. december végi TREA alapjan. Ezen feliil a szavatold
t6kére és a leirhatd vagy atalakithatd kotelezettségekre
vonatkozé minimumkovetelmény (MREL) is hatalyba Iépett
2024 elején, melynek szavatold tékével fedezett részét
figyelembe véve a szabad t6ke 1,7 szazalékra csdkkenne. A
2023-as évkozi profit tékében figyelembe nem vehet6,
nem auditdlt része 2,1 szdzalékponttal novelheti a szabad
t6két, ez azonban a bankok osztalékfizetési terveitél fligg.

Az osztalékfizetési korlatozas miatt megnovekedett
osztalékfizetési hanyad mérséklédésnek indult 2024-ben.
Az utdbbi hat évet vizsgdlva megfigyelhet6, hogy a 2021-
ben és 2022-ben elért eredményiiknek — részben a
(2020, 2021)

osztalékkifizetési korlatozasok miatt*® — a hitelintézetek

koronavirus-jarvany  éveiben el6irt

472024 juliusaban a rendszerkockazati tékepuffer (SyRB) is aktivalddik preventiv jelleggel, mely a 2024. marcius végi fennallé projekthitel-dllomany,

illetve t6kehelyzet alapjan vérhatdan egyetlen bank esetében sem ir el6 tobbletkdvetelményt.

4 A hitelintézetek 2020 és 2021 soran a 2019-es és a 2020-as pénziigyi évre, illetve a korabbi évek eredményeinek terhére nem fizethettek

osztalékot. Amiatt lathatd mégis 2021-ben valamekkora mérték(i osztalékfizetés, mivel az osztalékfizetési korlatozas aldl bizonyos szigoru feltételek

teljesitése esetén mentesilhettek hitelintézetek a szabalyozds szerint.
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54. abra: Az osztalékfizetési hanyad alakuldsa kozel kétharmadat fizették ki osztalékként, amely
1600 MrdFt % g0 jelent6sen magasabb, mint a megel6z6 négy év kifizetési
1400 4 | 50 aradnya (54. dbra).*® Ezzel szemben a 2024-ben kifizetésre
1200 | | 0 kerll6 osztalék a bankok tervei alapjan a 2023. évi
1000 1 | 5o eredmény 32 szdzalékdt teheti ki, mely a korldtozassal

800 L a0 érintett évek el6tt latott tendencidkhoz hasonlé aranyu
600 L 30 kifizetést jelent. Utdbbi a hitelintézeti rendszer stabil
400 F 20 mi(ikodése szempontjabdl pozitiv fejlemény, tekintve, hogy
200 - 10 a 2023-as eredmény nem fenntarthaté. A 2024-es
0 == . ¢ o - - Lo konzervativ osztalékkifizetés jelent6ségére az MNB a 2023.
g g g g g S g novemberi Pénzligyi Stabilitdsi Jelentésében —, valamint

B Térgyévi adozott eredmény egy vezetdi korlevél formdjaban is felhivta a bankok
[ITérgyévi eredmény terhére kifizetett osztalék
-&-0Osztalékfizetési hanyad (jobb skala)
Megjegyzés: Osztalékfizetési hanyad: a targyévi eredmény terhére a politika fontossagat alapvetden olyan tényez8k tamasztjak
kovetkez6 évben kifizetett osztalék és a targyévi eredmény ald, mint a 2024-ben névekvé pufferkdvetelmények, vagy
hanyadosa. A 2019-es és a 2020-as eredmények terhére 2020-ban és
2021-ben osztalék-kifizetési korlatozasok voltak érvényben a
koronavirus-jarvany okan. A 2023-as eredmény terhére 2024-ben aktivitds novelése, amelyhez szintén magasabb nominalis
kifizetésre kerll6 osztalék a jelenleg 9 intézményre rendelkezésre allé
osztalékfizetési tervek adatait tartalmazza. Forras: MNB.

figyelmét (lasd 7. keretes irds). Az dvatos osztalékfizetési

a hosszutavu jovedelmezGséget meghatdrozo hitelezési

t6keszint sziikséges. Az egyes hitelportféliokhoz koéthetd
hitelkockazatok potencidlis emelkedése is a tSkeképzés
fontossagat huzza ala.

7. KERETES iRAS: AZ MNB OSZTALEKFIZETESSEL KAPCSOLATOS ELVARASAI

A hazai bankok 2023. évi kiugréan magas eredménye és visszafogott hitelezési tevékenysége jelentds likviditasi- és
t6ketartalékokat eredményezett a szektorban. A jovedelmezdség varhato csokkenésével ezek felhasznalasat fokozott
figyelemmel kell kisérni, mert a most bGségesnek |atszé puffer nagyobb hitelezési aktivitas mellett vagy bizonytalan
gazdasagi kornyezetben hamar szlikossé valhat. Ezt indokoljak az elmult éveket jellemzd, illetve el6retekintve
azonositott kockazatok, makrogazdasagi tényezdk (az inflacio mértéke, a kamatkornyezet alakulasa, az energiapiaci
trendek, a geopolitikai feszlltségek), a hitelintézeti szektorban korabban tapasztalt trendek (példaul a lakossagi
betétallomanyok csokkenése), a hitelintézeti szektor kiemelkedé jovedelmezGségének fenntarthatdsagaval
kapcsolatos varakozasok, a fokozddo szabalyozdi elvarasok (a likviditasi és t6kepuffereknek valé megfelelés), valamint
a gazdasagi fellendiilés és kormanyzati intézkedések varhato hatasaként jelentkezé hitelbGviilés is.

A jegybankhoz beérkez6 osztalékfizetési tervek alapjan azonban az intézmények nagy része a felhalmozott tartalékok
egy részét osztalékfizetésre kivénja forditani. Erre reagalva az MNB — miutdn 2023 nyaran vezetd8i korlevélben>
szigoritotta a banki likviditassal kapcsolatos elvarasait — év végén vezetdi korlevélben tajékoztatta a bankokat arrdl,
hogy a kovetkez6 osztalékfizetéseknél korultekintd, ,,6nmérsékl6” megkozelités var el az alabbiak figyelembevételével:

e A kifizethetd osztalék mértékének meghatdrozdsanal az intézményeknek 2024-re vonatkozodan legaldabb 15
szazalékos éves hiteldllomany-béviilést, valamint a teljes betétdllomany stagnalasat feltételezve kell
kalkulalniuk.

e A meghatdrozott osztalékkifizetés mellett is teljesitenilk kell a bankoknak a likviditasi- (az MNB altal elvart
minimum 140 szdzalékos LCR szint) és t6keelvarasokat — utdbbiba beleértve a teljes tékekovetelmény (OCR)

49 Kordbban az MNB a jél miikddd bankrendszer osztalékfizetési hanyaddra az 50 szazalékos ardnyt tartott j6 gyakorlatnak. A jél m(ik6dé
bankrendszer ismérveinek bemutatasa az , Atalakuléban a magyar bankrendszer” cim( MNB-tanulmanyok kiilénszamban talalhaté.

50 VVezetdi korlevél a hitelintézetek likviditdsi pufferére vonatkozd elvarasrél.
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feletti 1 szazalékos mértékl menedzsmentpuffer alkalmazasa mellett a mindenkori felligyeleti t6keajanlas
(P2G) mértékét, az iranyadd MREL-kdvetelményeket és a tGkeattételi rataval kapcsolatos kovetelményeket is.

e A szamitasok sordn a hitelportféli6 min&ségének vonatkozdsaban kell6en konzervativ feltételezésekkel
szlikséges élni.

Az osztalékfizetésnek a szabad t6ke szintjén tul likviditasi korlatja is lehet, mely egyuttal szigorubb kévetelményt is
tdmaszthat, hiszen az osztalékfizetés teljes 6sszege csokkenti a tartalékokat, szemben a tékével, ahol az egységnyi
hitelre juté atlagos t6kekovetelmény 10 szazalék alatt van.

Az MNB egy konzulticiot kezdeményezve bekérte az osztalékfizetést tervezd intézmények likviditasi- és
t6kemutatdinak alakulasara vonatkozo terveit. Ezen tervek — az MNB elvarasa alapjan — a mar emlitett 15 szazalékos
hitelb&viilés és a tervezett osztalékfizetés mellett csak rendkivil indokolt esetben tartalmaznak forrasoldali béviilést,
ilyen példaul a MREL-megfeleléshez sziikséges kotvénykibocsatas. Az intézmények és az MNB kozott |étrejové
parbeszéd eredményeképp egy olyan osztalékszint keriil megallapitasra, amely nem gatja a hitelpenetracié egészséges
béviilésének és igy a gazdasag fellendiilésének sem, illetve biztositja a bankrendszer stabilitdsanak megdrzését is.
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A HOZAMOK CSOKKENESE MELLETT IS BOVULT A BANKI LIKVIDITAS

7. A hozamok csokkenése mellett is b6vilt a banki

likviditas

Folytatodott a révid hozamok csékkenése az MINB monetdris politikai déntéseivel, az infldcios vdrakozdsok

mérséklédésével, valamint a kedvezébb befektet6i hangulattal pdrhuzamosan. A bankrendszer likviditdsi és

finanszirozdsi pozicioja tovabbra is robusztus, az operativ likviditdsi tartalék meghaladta a 21 ezer millidrd forintot,

ami a magdnszektor betétdllomdnya 72 szdzalékdnak felelt meg. A likviditdsi tartalék névekedését egyrészt a

jegybankndl elhelyezett magas likviditdsra kapott kamatok likviditasbévité hatdsa tdmogatta, mdsrészt az, hogy 2023.

szeptember vége Ota a banki — f6ként lakossdgi — betétdllomdny béviilése meghaladta a hiteldllomdny névekedését.

A betétdllomdny lejdrati szerkezetének vdltozdsaival, valamint a jegybanki irdnyado kamat és a hdztartdsi betéti

kamatszint kézotti kilonbség mérséklédésével csdkkent a betétkivonds esélye, ami mérsékelte a likviditdsi

kockdzatokat is. A kormdny pénziigyi stabilitdst és monetdris transzmissziot befolydsolé kamatsapka-intézkedéseinek

kivezetése is a kockdzatok csékkenésének irdnydba hat.

55. dbra: Az MINB effektiv kamatdnak és az
dllampapirhozamoknak az alakuldsa
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—MNB effektiv kamat —10 éves allamkotvény

——5 éves allamkétvény  —3 hénapos BUBOR

Megjegyzés: Forint dllampapirok hozamai alapjan. Forras: Bloomberg.

7.1. A bankrendszeri likviditas b6séges szintrol
tovabb emelkedett

Folytatédott a rovid hozamok csokkenése. Az MNB

fokozatos kamatcsokkentéseinek hatdsdra jelentGsen
mérséklédtek a révid hozamok: a 3 hénapos BUBOR 7,5
szazalékon allt 2024. aprilis végén, amely 2023. november
eleje 6ta 385 bazispontos csdkkenést jelent. 2023 elsé
felében az inflacids kilatasok és a folyd fizetési mérleg
egyenlegének javuldsa, valamint a kedvez6 globalis
befektetdi hangulat kovetkeztében stabilizalédtak a hazai
pénzpiaci folyamatok. 2023 madsodik felében gyorsan
javulo képet mutattak az inflaciés folyamatok, emellett
folytatdédott a piaci fesziiltségek enyhiilése és hazank
kockazati megitélésének javuldsa is, igy a bankkozi- és az
allampapir-piaci hozamok is tovabb csokkentek (55. abra).
2023. masodik felében az 5 és 10 éves allampapirhozamok
111-187 bazisponttal

csokken6 hozamokkal parhuzamosan a német és a lengyel

csokkentek. Az Osszességében

10 éves hozamhoz mért magyar felar is mérsékl6dott. Az
év végéig tartd fokozatos mérséklédést a fejlett piacokon
2024-ben elindulé hozamemelkedés térte meg, amelyet a

globdlisan  meghatdrozé  jegybankokra  vonatkozd

kamatcsokkentési varakozasok kitoldodasa, valamint a

fokozédd geopolitikai feszlltségek okoztak. A hazai

orszagspecifikus  tényez6k kozlil 2024 elejétél a
koltségvetési  folyamatokra vonatkozd varakozasok

kedvezdtlen valtozdasa is a hozamok és a felarak

emelkedésének iranyaba hatott.

Tovabb emelkedett a bankrendszer likviditasi tartaléka. A
bankrendszer operativ likviditasi tartaléka (OLT) tovabb
bévilt, 2024. aprilisi atlagos szintje mintegy 21 ezer

millidrd  forintot tett ki, amely a magéanszektor
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56. dbra: A bankrendszer operativ likviditdsi

tartalékdanak felbontdsa

%
23000 M4t ® 100

20700
18 400
16 100
13 800
11500
9200
6900
4 600
2300

W Készpénz = MNB képes fedezetek
Nostro FX B Portfélié GAP
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—OLT/Betétek (jobb skala)

Megjegyzés: A portfélié gap a treasury miveletek szerz6dés szerinti
nettd bearamlasait jeloli az adatszolgaltatas napjatol szamitott 30
napon belil a kovetkezé tartalommal: bankkozi hitelek és betétek,
MNB-betét, repd, értékpapirok (a sajat kibocsatasu kivételével), 5
millidrd forint feletti betétek, szdrmaztatott Ugyletek. Egyéb
kategodriaba soroltuk: EKB-képes fedezetek, sajat értékpapirok
pénzaramldsai. A tartalékkotelezettséget a jegybank likvid eszkozként
veszi figyelembe. 2023. oktdber 1-t6l az MNB a tartalékszamla kotelezé
tartalék Osszegén fellli egyenlegére (tlltartalékolds) a jegybanki
alapkamatnak megfelel6 mértékl kamatot fizeti, ezzel ez az eszkoz
vette at az iranyadd eszkoz szerepét. Forrds: MNB.

57. abra: A bankrendszer jegybankndl elhelyezett
likviditdsa eszk6zénként
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Forrads: MNB.

betétallomanya®! 72 szazalékanak felelt meg (56. abra). Az
operativ likviditasi tartalék szintje 2023. szeptembert
kovetSen egyértelmi novekvé palyara allt, amely a hitel-
betét mutatd csokkenésének és a jegybanki betétek utdni

likviditasbGvitd
eredménye. A tartalékszamla-egyenleg és a portfdlié gap

kamatfizetések hatasanak egylttes
valtozasain keresztil jelentkezd, a jegybanknal elhelyezett
bankrendszeri likviditas béviilése mellett az MNB-képes
fedezetek dllomanya is mintegy 300 milliard forinttal nétt
2023. november és 2024. aprilis kdzott. Utdbbi elsGsorban
a fedezetek legnagyobb részét kitevé allampapirok
csokkend hozamdnak kovetkeztében torténd pozitiv

atértékelésébdl adddott.

A novekvé banki likviditas els6sorban a jegybanki
jelentkezik. A
bankrendszer jegybanknal tartott likvideszkoz-allomanya
2023. oktdber és 2024. februar kozott mintegy 1800
millidrd forinttal béviilt, és 2024. februarban atlagosan 15

instrumentumok novekedésében

ezer milliard forintot tett ki (57. abra). A bankrendszeri
likviditas legnagyobb részét a tartalékszamlan elhelyezett
banki betétek adjak, melynek atlagos igénybevétele
februarban 10 800 milliard forint kozelében alakult,
3800
tartalékkotelezettség mellett. A Monetaris Tanacs 2023.

megkozelitéleg milliard forintos
szeptemberi dontését kdvetben az alapkamat lett ismét az
effektiv jegybanki kamat, a tartalékszamla pedig oktdber 1-
t6l a bankrendszeri likviditas sterilizacidjanak legf6bb
eszkozévé valt. A jegybanki eszkdztar egyszerdsitése 2024.
januar végén a hosszu betéti eszkdz kivezetésével
folytatodott. Ezzel 2024. februar 6ta a bankrendszeri
likviditas
tartalékszamldn és a jegybanki diszkontkotvényekkel van

lekotésére a korlatlanul rendelkezésre allé
lehetdség (utébbi mintegy harmada kulfoldi szerepl6k
tulajdonaban van). A diszkontkotvény-dllomany 2023
utolsd negyedévi ndvekedése kihat a bankrendszer rovid
1,1
szazalékpontos mérséklédés utdn a mérlegféosszeg 4,7

kiils6 addssaganak csokkenésére is, amely

szazalékat tette ki.

A betétallomany hiteldllomanyt meghaladé novekedése
2023
negyedévében a teljes bankrendszeri betétdllomany tobb

is tamogatta a likviditasbdviilést. utolso
mint 1300 millidard forintos noévekedése mintegy 800
millidrd forinttal haladta meg a hitelallomany béviilését.
Ennek eredményeként a hitel-betét mutatd 2023. janiusi,
76,6 szazalékos négyéves maximumardl 74,5 szazalékra

csokkent 2024. februarig (58. abra). A betétallomany

51 A magénszektor betétallomanya a fejezetben a haztartasi szektor és a nem-pénzigyi véllalatok betétallomanyat jelenti.
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58. dbra: A hdztartdsok belféldi banki betét-, befektetési
jegy-, valamint dllampapir-tranzakcioi, és a hitel-betét

mutato
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Forras: MNB.

59. dbra: A magdnszektor forint betétdllomdanydnak
dtlagos évesitett kamatldba és lejdrati szerkezete
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Forras: MNB.

60. dbra: A hdztartdsi és vdllalati betétek allomdnya és
évenként kumuldlt névekedése devizdlis megbontdsban
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Megjegyzés: Tranzakcids valtozas. Forras: MNB.

novekedésében kiemelt szereppel birt a lakossagi betétek
tranzakcids alapon mért 423 millidrd forint értékd 2023.
negyedik negyedéves bdviilése, amely a befektetési
jegyek, dllampapirok és a nem-jelzaloglevél hitelintézeti
(féként MREL) kotvények folytatédd bdévilése mellett
valosult meg. A lakossagi megtakaritdsok (8. keretes iras)
emelkedését az inflacié csdkkenése kovetkeztében fellépd
redlbér-ndvekedés és a lakossagi megtakaritdsokon
elérhet6 realhozamok novekedése egyarant tamogatta.
2024 elején a allampapir-lejaratok és -
kamatfizetések is jelent6s mértékben hozzdjarultak a

haztartasok betéteinek novekedéséhez.

lakossagi

Koézeledtek egymashoz a vallalati és lakossagi forint betéti
kamatok, mikdzben lassult a betétdllomany szerkezeti
atalakuldsa. A vdllalati szektor betétei esetében 2023
masodik felében megdllt az atdramlds a latra sz06lo
betétekbdl a lekotott betétekbe,
szegmensben vdltozatlanul magas a latra sz6l6 betétek

mig a haztartasi

aranya. A jegybanki kamatcsokkentések — az emelésekhez
hasonléan — csupdan részlegesen jelennek meg a lakossagi
Ugyfélbetétek arazdsaban. A valtozasok hatasara
kozeledett egymashoz a haztartasi és vallalati betétek
kamatldba, valamint mérsékl6dott a jegybanki iranyadd
kamat és a haztartasi betéti kamatszint kozotti kilonbség,
amely mérsékli a betétkivonds esélyét és ezaltal a likviditasi
kockazatokat is. A vallalati lekotott betétek esetében 2023.
junius és 2023. november kozétt — a haztartasoknal
lekotott betéti
2023.

decemberben azonban 1,5 szazalékpontot meghaladd

latottakhoz hasonléan - csokkent a

kamatok és az iranyadd kamat kilonbsége,
mértékben nétt a kiilonbség a kormdanyzat 2023. december
bevezetett betéti kamatsapka-intézkedésének
nem-pénziigyi betétekre
kovetkeztében. Az intézkedésnek érdemi hatdsa nem volt
a vallalatok betétdllomdnydra. 2023 végén a vallalati

1-jén>?

vallalati valo kiterjesztése

szektor atlagosan 7,3 szazalékos, mig a haztartasi szektor
2,9 szazalékos kamatot kapott lekdtott betétei utdn (59.
abra).

Az  euroizaciés  kockazatok a betétallomany
vonatkozasaban mérséklddtek. Mig 2022 sordn jelentGsen
nétt a devizabetétek ardnya a vallalati és a haztartasi
szegmensben is, 2023 masodik felében megallt a haztartasi
és vallalati betétek litemes euroizacidja, 6sszefliggésben a
pénzpiaci EUR/HUF

stabilizaléddsaval (60. dbra). 2023 negyedik negyedévében

folyamatok és az arfolyam

52 A kamatsapka intézkedés a 3 hdnapos DKJ-hozamok szintjén korlatozta a nem-banki pénziigyi intézmények, a vallalatok és a 20 millié forint feletti

lakossagi bankbetétek kamatszintjét 2024. aprilis 1-ig.
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61. dbra: A bankrendszer bruttd swapdllomdnyainak
dekompozicidja és netté swappozicidja
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62. dbra: A likviditdsi és finanszirozdsi kockdzatokat
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Megjegyzés: DMM — Devizafinanszirozds megfelelési mutat6, DEM —
Devizaegyensuly mutatd, BFM — Bankkozi finanszirozasi mutatd, JIMM —
Jelzéloghitel-finanszirozas megfelelési mutato, LCR — Likviditasfedezeti
mutatd, NSFR — Nettd stabil forrasellatottsagi rata. A kék téglalap szélei
az eloszlas also és felsé kvartilisét jelolik, a sotétkék vonal végei pedig
az eloszlas 10. és 90. percentilisét. LCR esetében jelzalogbankok és
lakds-takarékpénztarak nélkil, egyedi adatok alapjan. NSFR esetében
jelzalogbankokkal és lakds-takarékpénztarakkal egyutt, egyedi adatok
alapjan. Forras: MNB.

a haztartasi forintbetétek allomanya 416 milliard forinttal,
mig a devizabetéteké csupan 7 millidrd forinttal nétt
mindkét
szegmensben jelentfs bdviilés volt megfigyelhets, a

tranzakciés alapon. A vdllalatok esetében
forintbetétek esetében 801, mig a devizabetétek esetében
541 millidrd forint értékben. Az euroizdcids kockdzatok
tehat enyhiltek, de tovdbbra is jelen vannak a

gazdasagban.

A bankrendszer swappiaci aktivitasa a betétdllomany
euroizaciojat tadmogatta. 2024 els6 negyedévében a
hitelintézetek  forinttal szembeni  atlagos nettd
swapadllomanya 4600 millidrd forintra nétt a 2023 els6
negyedéves 3500 milliardos atlagos szintrél (61. abra). A
brutto forintszerz6 swapallomany ndvekedését a belféldrél
torténd forintszerzés kodzel azonos mértékld emelkedése
idézte el6. Utdbbit a kormany 2022. novemberben a nem-
banki pénzlgyi intézményekre bevezetett, majd 2023.
decembert8l a nem-pénziigyi vallalatokra is kiterjesztett
betéti kamatsapka-intézkedésének a swappiacon toérténd
pénzugyi
intézmények és nem-pénzigyi vallalatok egy része a
forintlikviditdsat —

kikeriilése  eredményezte. A nem-banki
a diszkontkincstarjegy-hozamoknal
magasabb kamatokat biztositd — FX-swappiacon helyezte
ki, majd a cserébe kapott devizaforrasokat devizabetétként
A betétoldali

kormanyzati

intézkedések 2024. 3prilis 1-jén kivezetésre keriiltek,

helyezték el a szdmlavezet§ banknal.

monetaris transzmissziot korlatozoé

amely ndvelte a monetdris politika hatékonysagat.

A bankrendszer likviditasi és finanszirozasi pozicidja a
szabalyozasi kovetelményeknek valé megfelelés alapjan
stabil. A szektorszint(i LCR év végi 178 szdzalékos szintje —
elsGsorban a jelentds és novekvé likvideszkoz-allomanynak
koészonhetéen — magas pufferekkel jellemezhet6 és javuld
rovid tava bankrendszeri likviditast jelez. A noévekvd
2023.

felugyeleti

kamatkockazatokra és a tavaszi nemzetkozi

cs6deseményekre  reagalo, hataskorben
végrehajtott szigoritadsokkal®® az MNB tovabb er6sitette a
bankrendszer sokkellenallo-képességét, illetve
bankok
figyelmét a betétkoncentracids kockazatokra. A bankok
stabil EU-hatdskorben
megkoveteld nettd stabil forrasellatottsagi rata (NSFR) 100
bankok

szazalék feletti

rairdnyitotta a likviditdsmenedzsmentjének

hosszi  tavu finanszirozasat
elvart
130

teljesitik, a teljes finanszirozasi strukturaban érdemi

szazalékos szintjét a stabilan,

rendszerszinten szektoratlaggal

valtozas vagy kockazatot jelent§ szerkezeti atrendezddés

53 Vezetdi korlevél a hitelintézetek likviditasi pufferére vonatkozé elvarasrdl, 2023. augusztus 1. (2023. oktdber 5-én felllvizsgélva)
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2. tabldzat: A likviditdsi stresszteszt f6 paraméterei bankrendszeri szinten nem lathatd. A bankrendszer
__ FokGroldalitérelek - mérlegen belili devizaforras-tobbletének ndévekedése
Tétel Mérték Erintett devizdk
Arfolyamsokk a derivativ dlloményon 15% o megallni latszik, a devizaegyensuly mutaté (DEM)
200 szektoralis dtlaga b6ven a szabalyozasi minimum felett van.
Kamatsokk a kamatra érzékeny tételeken - HUF . . , , L. ,
Bezispant A devizafinanszirozds megfelelési mutaté (DMM)
Haztartési hitelkeret-lehivs 20% HUF/FX bankszektori &tlagos szintje — részben a jelentds
Véllalati hitelkeret-lehivés 30% HUF/FX devizaforrastobblet, részben a novekvé éven tuli
devizaforrasok  allomanya  miatt - magas. A
Eorrssoldaliltételek _ kockazatosabbnak tekintett pénziigyi vallalati forrasokra
Tétel Mérték Erintett devizdk
o valé szektorszint(i rautaltsdg bdéven a  bankkozi
Haztartasi betétkivonds 10% HUF/FX
finanszirozasi mutaté (BFM) szabalyozdi maximuma alatt
Vallalati betétkivonas 15% HUF/FX . P . . , / o .
alakult. A jelzaloghitel-finanszirozds megfelelési mutato
Tulajdonosi forraskivonds 30% HUF/FX (JIMM) kovetelményt a bankszektor érdemi és novekvd
Forras: MNB. pufferrel teljesiti (33 szazalék), kedvezétlen, de mar javuld
63. dbra: A stressz komponenseinek rendszerszinten piaci és — az MNB altal lazitott — szabalyozasi kondiciok
4 ‘ 4 54
aggregdlt hatdsa mellett (62. dbra).
HUF bn HUF bn . s x ;.
1000 1000 7.2, Még egy szélsGséges stressz esetén is
500 1 500 kielégit6 a bankrendszer likviditasa
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| A bankok érzékenysége a likviditasi stressztesztben
-500 1 =00 feltételezett sokkokra nem valtozott jelentés mértékben
1000 1000 2023 masodik felében. A likviditasi stresszteszt soran
1500 | 1500 arfolyamsokk, kamatsokk, betétkivonds, hitelkeret-
lehivds, valamint tulajdonosi forraskivonds feltételezett
-2 000 -2 000
e S e e R S R S e SR C IR o SR SRR s e egyideji bekovetkezését vizsgaljuk, esetleges bankkozi
» NSSSSe fert6zési hatasokkal egytt (2. tablazat).> A sokkok kozil
Interest rate| Exchange Househgld Corpora.te Credit line | Credit line Withdrawal ) . X . ., , :
shock | g | menostt | aebostt | drawdown | drawdown fin debt from a betétkivondsok potencidlis hatdsanak relativ sdlya
lcorporation:

tovdabbra is a legjelentGsebb. A  stresszteszt-

Megjegyzés: Az oszlopok az LCR likvid eszkézeinek adott sokk hatasara ~ 8yakorlatunkban alkalmazott hipotetikus  stressz-

bekovetkezd véltozasat mutatjak bankrendszeri szinten, korrigalva a forgatékdnyvben 2023 harmadik és negyedik negyedévére
nettd kidramlasok valtozdsaval. Az egyes sokkok hatasanak is 3-3 ezer millidrd forintot meghaladé betétkivonast
szamolasakor azzal a feltevéssel éltlink, hogy az adott sokk egyediili
sokként kovetkezik be. Emiatt az egyes sokkok hatasanak 6sszege nem

feltétlen tiikrozi a sokkok egyiittes hatasat. Forras: MNB. egylttesen. A szcenaridban feltételezett vdllalati és

feltételeziink a vallalati és a hdaztartdsi szektor betétjeire

haztartasi hitelkeret-lehivdsi sokkok egyittesen ezenfelil
Osszesen tobb mint ezer millidrd forintot tettek ki az egyes
negyedévekben (63. abra). A stressztesztben alkalmazott
kamatsokk és a tulajdonosi forraskivonasi sokk likviditasi
hatasa tovabbra is relative mérsékelt a tobbi tételhez
képest, a bankok derivativ allomanyat éré arfolyam-
leértékel6dés  likviditast  javitd  értéke  azonban
historikusan magas. Osszességében igy mindkét
negyedévben a sokkok egyuttes likviditascsokkent6 hatdsa
4500 millidrd forintot meghaladé.

A likviditasi stresszteszt alapjan még egy sulyos sokk
bekévetkezése esetén is teljesitené a szektor a

54 Részletekért lasd az MNB 2023. évi Makroprudencialis jelentését.

55 A mddszertan részletes leirdsa az MNB Pénzugyi Stabilitasi Jelentés 2016. majusi kiadvédnyanak 9. keretes irasdban talalhatd.
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64. dbra: A bankok eloszldsa az LCR mutato szerint szabalyozéi kovetelményeket. A bankok medidan LCR

stressz elGtt és utdn mutatéjanak fokozatos és folyamatos csékkenése 2023
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3001 ] I I I I I I 3% szintje miatt a bankok alkalmazkodasi kényszere a stressz-
200 n . I I i IIIII 200
¥ _I PR LA

szcenarié bekovetkezése esetében is marginalis (64. dbra).

100 {========~= I 100

. . A bankok tulnyomé tobbsége a feltételezett sokkok utan,
100 100 jelent6s alkalmazkodas nélkdil is teljesitené a szabdlyozoi
e e e e e o sl S P P P b e o kovetelményeket. A bankok alkalmazkodasi lehet8ségeit is
S I e B SIS B B NS R ) , . e e i
SRS RESRESEEEEEREELS figyelembe véve — amely a jegybanki likviditasnyujto
Stressz eltti Stressz uténi LCR-  |Stressz, alkalmazkodds eszkozok széleskorl alkalmazasat feltételezi — becsléstink

LCR-eloszlds eloszlds, és bankkézi piaci ) , , e L. . .
alkalmazkodas nélkiil | fertézés uténi LCR- szerint még egy sulyos likviditasi stressz soran is minddssze
eloszias két kisméretl intézmény esetében meriilne fel probléma

[ - - seabalyozo kovetelmény | a kovetelményeknek valé megfelelésben.

Megjegyzés: Darabszam alapu eloszlas. A 10. és a 90. percentilis kozotti

. . ey 7 . 56 s . z .
eloszlds dobozabraja. Kékkel a medidn feletti, pirossal a medidn alatti A Likviditasi Stressz Index™" tovabbra is alacsony kockazati

intézmények. Forras: MNB. szintrél tanuskodik. A szektorszintl likviditds korabban

65. dbra: A Likviditdsi Stressz Index nem tapasztalt tobblettel jellemezhets, az LCR 100
5000 MrdFt szazalékpont - szazalékos szabdlyozdi kdvetelménye feletti
4500 tobbletlikviditas a kordbbi maximumaihoz képest kozel 3
iggg ezer millidrddal né6tt. Ezzel a bankok kévetelmény feletti
3000 likviditasi tobblete 2023 végén 8 ezer milliard forintot
Zzgg meghaladé volt, ami a maganszektor betéteinek kozel

1500
1000
500

harmadat teszi ki, mig a stressz-szcenaridban becsiilt
likviditasi tobblet (a sokkok és a banki alkalmazkodasi

lehet6ségek  figyelembevétele utan) is jelentds,
-500

aggregaltan mintegy 5 ezer milliard forintot tesz ki. A

stressz-szcendridban  likviditasi  hidnnyal szembesilé

B Likviditasi sziikséglet a szabalyozdi kovetelmény teljesitéséhez bankok likviditasi szu kséglete kEVESEbb, mint 100 milliard
EmLikviditasi tobblet a szabalyozdi kdvetelmény folott
= Likviditasi Stressz Index (jobb skala)

forintot érne el 2023 harmadik és negyedik negyedévében

(65. dbra). A Likviditasi Stressz Index igy tovabbra is

Megjegyzés: A mutatdé az LCR 100 szazalékos szabalyozdi limitjéhez
viszonyftott szazalékpontos likviditasi hidnyok (de legfeliebb 100 elméleti minimuma kozelében tartézkodik, és alacsony
szazalékpont) mérlegf6osszeggel sulyozott Osszege a stresszpalya  kockdazati szintrél tanuskodik.

mentén. Minél magasabb a mutato értéke, anndl nagyobb a likviditasi

kockazat. 2018. els6 negyedévig a 9 legnagyobb intézmény adatai, ezt

kovet6en pedig a teljes hitelintézeti szektor adatai alapjan. Forras:

MNB.

%6 Az intézmények kozotti heterogenitds megragadasara készilt Likviditasi Stressz Index a bankok méretével sulyozva aggregélja az egyes bankok
szintjén stresszhelyzetben szamitott, szabalyozdi limithez viszonyitott likviditasi hianyt, szdzalékpontban kifejezve. Ezzel egy esetleges stresszhelyzet
bankrendszeren belili kiterjedésére kovetkeztethettink.
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A HOZAMOK CSOKKENESE MELLETT IS BOVULT A BANKI LIKVIDITAS

8. KERETES [RAS: A VALLALATOK ES A LAKOSSAG MEGTAKARITASAINAK, ILLETVE A BEFEKTETESI
ALAPOK PENZUGYI ESZKOZEINEK VALTOZASAI ES ANNAK BANKI HATASAI

A vallalatok, a lakossag és a befektetési alapok banki betétei a teljes bankrendszeri mérlegf66sszeg mintegy 50
szazalékat adjak. A betétek valtozasainak nyomon kovetése érdekében érdemes megvizsgdlni az emlitett szektorok
megtakaritasainak szerkezeti véltozasait is. Az amerikai bankcsédok példaja (Silicon Valley Bank, First Republic Bank)
ramutat a betétek illékonysaga esetén jelentkez6 kockazatokra és raerdsit a betétallomany banki finanszirozasban és
likviditaskezelésben bet6ltott kdzponti szerepére.

2023-ban a haztartasok finanszirozasi képessége a GDP 6,7 szazalékat tette ki, ami 2015 6ta a legmagasabb érték, am
ennek jelentds része nem a bankrendszerben csapédott le. A haztartasok 2022-ben az orosz-ukran haboru kirobbanasa
altal okozott bizonytalansagra és a magas inflaciés kdrnyezetre megtakaritasi hajlanddsaguk novelésével, illetve
szerkezetiik atalakitasaval reagaltak. A lakossag a vagyonanak egy részét a nullahoz kdzeli kamatozasu latra sz6l6-, illetve
az emelkedd irdnyadd kamatot nagy késéssel és részlegesen lekovetd lekdtott banki forintbetétekbdl®” a vonzébb
hozamokat kindlé allampapirokba és befektetési jegyekbe csoportositotta at. Ezzel a forintbetéteknek a haztartasok
pénziligyi eszkozein belili aranya 4 szazalékponttal csokkent 2021 és 2023 vége kodzott és jelenleg 10 szazalékon all, ami
historikus mélypontot jelent. Ugyan a koronavirus-jarvany id6szakdban a haztartasok jelentds kényszermegtakaritast
képeztek, a magas inflacids kornyezet érdemben csokkentette a pénziigyi vagyon redlértékét, ami igy 2023 végén
elmaradt a 2021 végi szintjét6l.°® Ennek eredményeként 2022 és 2023 utdn még 2024-ben is folytatddhat a realvagyon

visszapotldsa. A habord miatti
A hdztartdsok f6bb megtakaritdsi eszk6zeinek kumuldlt tranzakcioi

Mrd Ft Mrd Ft

bizonytalansdg és a forint-eurd

arfolyamban  torténé érdemi 7 000 7 000
elmozduldsok nyoman 2022-ben 6000 | L 6000
megemelkedett a  lakossag

5000 - - 5000

devizabetétek iranti kereslete.
2023-ban a kockdzatok 4000 - - 4000

enyhilésével parhuzamosan egy 3000 3 000
fokozatos visszarendez8dés 2000 | 2000
tortént, igy a devizabetétek

. e g 1000 - 1000
ardnya a pénzligyi eszk6zokon
belil a 2021 végi szintjére 0 - 0
korrigélt. ~ Osszességében a _10g0 | -1 000
haztartasok GDP-ar3

aztartdso aranyos o 3000

finanszirozasi képessége 2022- = == = == = =

ben alulmdlta az el6z6 évek

2022 I.
2023 I.

atlagat, a 2023-as évet viszont - - - , n . -
M Forintbetét ~ M Devizabetét M Allampapir O Befektetési jegy

jelentésen megemelkedett

azq . r: Forrds: MNB.
megtakaritasi hajlanddsag
jellemezte.

57 Hajnal Gabor — HosszU Zsuzsanna — Ozoréczy Akos Attila — Dancsik Balint (2024): Betéti kamattranszmisszié becslése a kozép-kelet-eurdpai

orszagokban wavelet -transzformacié és hibakorrekcids modell segitségével. MNB Tanulmanyok, 151.

8 A hdztartdsok pénzigyi vagyondnak realértékének alakuldsardl részletesebben lasd: 2023. decemberi inflacids jelentés.
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2022 eleje 6ta folyamatosan mérséklodott a vallalatok pénziigyi eszk6zfelhalmozasa, azonban az elmult év végén
ismét novekedésbe valtott. 2022 januarjatol szeptemberéig a vallalati szektorban a pénziigyi eszkdzfelhalmozds dontd
része banki eszk6zokhoz kot6dott, ami a forintbetéteket nagyobb, a devizabetéteket ett6l némileg elmaradd aranyban
érintette. Ezzel parhuzamosan a kulfoldi eszk6zok folyamatos leépitése a bruttd pénzigyi eszkodzfelhalmozas
csokkenésében tiikroz6dott. 2023-ban folytatddott utdbbi eszkdzcsoport csékkenése, mikézben a banki betétek
felhalmozasa is mérséklédott,

o ) ) % Vdllalati eszkbzfelhalmozds a GDP ardnydban %
ami elsGsorban a forintbetéteket g 8

érintette. A vallalatok bruttd
pénzligyi eszkdzei 2022 elsd és
2023 harmadik negyedéve kozott
csokkentek. A folyamat mogott a
megnovekedett mikodési  és
finanszirozasi koltségek pénziigyi
tartalékokra gyakorolt negativ
hatasa allhatott. 2023 utolsé
negyedévében azonban a
vallalatok pénzigyi

eszkozfelhalmozdsa ismét béviilt,

ami elsésorban a banki eszkdzok, 3 = = > - = = >
ezen belil a forint és deviza S S

folyészamlabetétek EmBanki forint betét ~ CIBanki deviza betét — EEK{lfoldi eszkoz
novekedésének volt kdszénhetd, EmEgyéb eszkoz —Pénziigyi eszkdzok

de a kiilféldi eszk6z6k csokkenése Megjegyzés: Konszolidalt tranzakciok. Forrds: MNB.

is mérséklédott.

A befektetési alapok netté eszkozértéke — elsGsorban a haztartasok befektetési jegyek irdanti magas keresletébdl
addédodan — kézel megduplazédott. A befektetési alapok 2021. végi mintegy 10 ezer milliard forintos netto eszkdzértéke
2023 végére 17,5 ezer milliard forintra béviilt a bearamlé forrasok és az atértékel6dések egyittes hatdsaként. A
novekedést legnagyobb részben a haztartasok részesedésének 4 ezer millidrd forintot meghaladd névekedése okozta,
akik a befektetési alapok nettd eszkozértékének felét birtokoltak 2023 végén. A magas kamatkornyezetben a befektetési
alapok vagyonosszetétele a kotvények irdnyaba tolddott, amelyek allomanya kozel megnégyszerez6dott, és sulyuk a
teljes nettd eszkdzértéken belil 14 szazalékrdl 30 szazalékra bévilt a vizsgalt id6szakban. Mindekozben a befektetési
véllalkozasok banki betétei is mintegy 20 szdzalékkal béviiltek, melynek kdvetkeztében a haztartdsok megtakaritasainak
egy része visszaaramlott a bankrendszeri forrasok kdzé.

A vizsgalt szektorok banki betétei 2021. december végén a bankrendszeri mérlegf66sszeg 54 szazalékat tették ki,
amely 2023. december végére 48 szazalékre csokkent, ugyanakkor ezen valtozasok nem jelentettek pénziigyi
stabilitasi kockazatot.
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A SZOLVENCIA STRESSZTESZTEK ALAPJAN A KOCKAZATOK REALIZALODASA MELLETT IS ROBUSZTUS A SZABAD PUFFEREK SZINTJE

8. A szolvencia stressztesztek alapjan a kockazatok
realizalodasa mellett is robusztus a szabad
pufferek szintje

A jelenlegi makrogazdasdgi kérnyezetet szamos kockdzat 6vezi, amelyeknek az esetleges realizdcidja kedvezétlentiil
befolydsolnd a hazai bankszektor miikdését. A hazai bankrendszer sokkellendllo-képességét egy olyan negativ
szcendrio bekdvetkezése esetén vizsgdljuk, melynek sordn az emelkedett geopolitikai fesziiltségek kévetkeztében
jelentésen mérséklédik a nemzetkézi gazdasdgi aktivitds, a globdlisan meghatdrozé jegybankok kamatcsékkentési
ciklusai id6ében kitolodnak, illetve a hazai fogyasztds helyredlldsa elhtzddik. Ebben a forgatokényvben az alappdlydandl
joval kedvezétlenebb kildtdsokkal néz tehdt szembe a hazai gazdasdg, és a fentieken tul megjelenik benne az elldtdsi
Idncokban kialakuld zavarok és pénz- és nyersanyagpiaci volatilitds kévetkeztében visszatéré magasabb infldcids
kérnyezet, illetve a joval kedvezGtlenebb munkaeré-piaci helyzet is.

Az el6retekintd hitelezési kockdzatok mérséklddtek ugyan a legutobbi jelentés dta, de a potencidlisan felmeriilé
értékvesztési sziikségletek igy is jelentGsek maradtak a stresszpdlya kétéves horizontja mentén. A tobbi
jévedelemkomponens dsszességében mindkét pdlydn nagymértékben csékken a kamatkdrnyezet folytatodo
normalizdléddsa miatt. Ugyanakkor a stresszpdlya pozitiv kamatsokkja tovdbbra is jelentds mértékben emeli a
kamatozo eszkézék jévedelmezbségét az alappdlydhoz képest a stresszteszt id6szakdnak egészén. A bankok
tékeakkumuldcios képessége mintegy felére esik vissza az alappdlydhoz képest, de ehhez a bankok az dltaluk
végrehajtott osztalékfizetések mértékében alkalmazkodnak. A 2023 végén 21 szdzalékon alakuld szektorszintii
tékemegfelelési mutato mind az alappdlyadn, mind pedig a stresszpdlydn
20 szdzalék félott alakulna a stresszteszt kétéves horizontjdnak végére, de az dtlag mégoétt jelentds szorddds jellemzi a
szektort. A stresszteszt elsé évében minden intézmény megfelel a t6kekévetelményeknek, mig a kétéves idGszak végére
néhdny intézménynél kismértékd tékehiany meriilne fel mind az alap-, mind pedig a stresszpdlydn, de a téketébblettel
rendelkez& bankok szabad tékepuffereinek szintje jelentés marad. Osszességében tehdt egy markdns stressz esetén is
stabil maradna a bankrendszer, és hitelezési képessége is fennmaradna.

66. dbra: A redl GDP éves névekedési iteme az egyes  8,1. Az el6retekintd kockazatok mérséklédtek,
forgatokényvekben

% ” de tovabbra is jelentds hitelezési

veszteségek realizalodhatnak

4 ~ |4 A stresszteszt kockdzati narrativajat féként a globalis
5 | // ;| , konjunktira bizonytalansiga hatarozza meg. A
o L\ K\ / / o stresszforgatékdonyv meghatdrozé eleme a nemzetkozi

/ makrogazdasagi kornyezetet jellemzé elh(z6dd és
-2 A F-2

\V/ fokozédd geopolitikai fesziltségek sora, melyek jelents
4 b4 . . . ) )
bizonytalansagot okoznak, igy novelik a pénz- és
7 [ ® nyersanyagpiacok volatilitdisat. A globalis dezinflacids
8 " o & folyamat megtorpandsa a globdlisan meghatdrozo

g83:538383328:5883s88 . o
SIS N SIS B N TSI N SIS T BN BRI R BRI jegybankokat kivardsra sarkallhatja, igy azok csak
— -Stresszteszt alappalya  — -Stresszpalya késleltetve kezdhetik meg kamatcsokkentési ciklusukat. Az

Megjegyzés: A stresszteszt alappalyajat az MNB 2024. marciusi Inflacios  erds6d6 geopolitikai kockdzatok kovetkeztében az ellatasi
jelentésének  sdvos  elGrejelzésébdl  szarmaztattuk, — szdmitasi
eredményeink az el6rejelzés savkozepének alakulasat tikrozik. Forras:
MNB. eredményezhetik, amelynek hatdsai a hazai folyamatokba

lancokban kialakuld zavarok az d4rak emelkedését

is begy(rlizhetnek, és felfelé mutaté kockazatokat
eredményezhetnek az inflacié alakuldsdban. A relevans
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67. dbra: Az értékvesztésképzés kumuldlt aranya a
vdllalati hitelportfdliora
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Megjegyzés: Nettd értékvesztésképzés a vallalati hitelportfélié bruttd
konyv szerinti értékének aranydban, az idGszak végi értékvesztés-

kategoriak szerint. Forrds: MNB.

68. dbra: Az értékvesztésképzés kumuldlt ardnya a
hdztartdsi hitelportfdliora
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Megjegyzés: Netto értékvesztésképzés a haztartasi hitelportfdlié bruttd
konyv szerinti értékének aranydban, az id8szak végi értékvesztés-
kategoriak szerint. Forrads: MNB.
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kiilpiacok visszafogott teljesitménye az export jelentds

visszaesését  eredményezi, amely a vdllalatokat
beruhazasaik elhalasztasara, illetve munkaerékeresletik
csOkkentésére kényszeriti, ezzel a munkanélkiliségi rata
ugrasszerld novekedését eredményezve. A kedvezGtlen
hazai konjunkturalis kérnyezetben a bérdinamika lassul, a
rendelkezésre all6 jovedelmek mérséklédnek. A magasabb
inflacio és a kedvezdtlen munkaer6-piaci folyamatok a
haztartasok Ovatossagi motivumat erdsitik, ami a
megtakaritasok novelésével, és ezzel parhuzamosan a
fogyasztas jelentGs mérték(i csokkenésével jar egyitt.
Mindez azt eredményezi, hogy a stresszpdlya mentén a
GDP szintje két év alatt 6sszesen tobb mint 11 szazalékkal,
mig azon belil a lakossagi fogyasztds ezt meghaladd
mértékben, 12-13 szazalékkal marad el az alappalyatdl, a
foglalkoztatds pedig 177 ezer f6vel mérséklédik a
stresszforgatokonyv két éve alatt Osszesitve (66. abra).
sokkokkal

O0sszhangban, a forintarfolyam érdemi gyengilésével és

Mindezek mellett, a pénzigyi és readl

szigorubb kamatkondiciokkal szamolunk a

stresszforgatékonyvben.

A  banki
mérséklédése

portfoliok  elGretekinté  kockazatainak

mellett tovabbra is érdemi

értékvesztéstobblet jelentkezik a stresszpalyan. A
legutdbbi forduldhoz képest mérsékl6dott a varhatd
veszteségek abszolut szintje, ami dontéen az induld banki
portfélidmindség javuld dsszetételének kdszonhets. Ezen
tul a magdnszektor szereplGit 6vezs relevans el6retekintd
kockdzati tényez6ket a kovetkezd feltételezések mellett
rogzitettiik a stresszteszt horizontjan: a vallalati szektorban
kivezetésre keriilt a kkv-kamatstop, igy a kapcsolddo,
emelkedd addssagteherrel jard kockazatokat, 6sszhangban
a korabbi gyakorlatunkkal, 2024 masodik negyedévében
realizaltattuk az érintett hiteleken torténé magasabb
értékvesztés szamitdsaval. A jelenlegi szabdlyozas alapjan
a haztartasi szegmensre érvényes kamatstop 2024. julius 1-
ig hatdlyos, mig a kivezetés kapcsdn felmeril§
kockazatokat 2024 végével szamszerUsitettik. A haztartasi
szegmensben Uj kockdzatként jelenitettiik meg a 2019
hitelekhez

elején

szerz8dott  babavaré
2024 végén, 2025
gyermekvallaldsra vonatkozé 6t éves tlrelmi id6 kifutasat,

masodik  felében

kapcsoléddan a lejaro,
és ezt figyelembe véve a varhatéan nem teljesit6

tgyfelekkel 0Osszefliggésben mintegy 10-15 milliard

forintnyi potencidlis tobbletértékvesztést
szamszerdsitettiink. Osszességében a teljes addicionalis
értékvesztés-képzési igény a vallalati portfélio esetében
két év alatt az aggregdlt bruttd konyv szerinti érték mintegy

4 szazalékdt (67. dbra), a haztartasi portfélio esetében
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69. dbra: A hitelezési veszteségek el6tti eredmény
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Megjegyzés: A hitelezési veszteségek el6tti eredmény az értékvesztés-
képzésen kiviil a bankado és az extraprofitadd hatasat sem tartalmazza.
Forrads: MNB.

70. dbra: A bankrendszer egyes eredménytételeinek és
szavatold tékéjének alakuldsa a stresszpdlydn
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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 tékemegfelelés is befolyasolja
a palyakon. Forras: MNB.

pedig kevesebb mint 3 szazalékat teszi ki (68. dbra) a
stresszpalya egészén.

8.2. A normalizalédoé kamatkérnyezetben is
magas marad a sokkellenall6-képesség

A stresszpalya mentén szamottevé atrendezédés
kovetkezik be a jovedelmezGség Osszetételében. Az
alappalyan a hozamkoérnyezet folytatddd csokkenésével
szamolunk, ami a historikusan magas indulé nettd
kamateredmény folyamatos és jelents mérsékl§dését
okozza, mikézben a tobbi jovedelemtétel Gsszességében
id6ben stabilnak tekinthetd (69. abra). Ezzel szemben a
stresszpdlya végig magasabb, de szintén mérsékl6dé
kamatpalydja a teljes kétéves idGszakra kumuldlva
450 millidrd

kamatjovedelmet eredményez. Az el6z6 stressztesztekhez

nagyjabal forinttal nagyobb nettd

hasonléan a kilonbség dont6 része a jegybanki

kisebb
kamatbevételekhez kdthetd, amit jelentGsen mérsékelnek

eszkozokon, része az értékpapirokon elért
a betétek magasabb kamatraforditasai. A lakossagi és
vallalati hitelek netté kamateredménye kézel azonos a két
palydn, ami annak az eredGje, hogy a stresszpalya
magasabb kamatlabainak bevételnovel hatasat nagyrészt
kioltjdk a nemteljesité hitelek megemelked6 allomanydan
elmaradod kamatbevételek, valamint a bevételcsokkenések
az alappalyahoz képest mérsékeltebb hitelbdviilés miatt. A
stresszpdlya kamatsokkja tovdbba csokkenti a pénzigyi
mlveletek eredményét a valds értéken nyilvantartott
eszkozokon elszenvedett veszteség miatt, a mérsékeltebb
redlgazdasagi aktivitas pedig 0sszességében alacsonyabb
jutalék- és dijeredménnyel, valamint osztalékbevételekkel
jar egyltt. A harom komponens mindegyike nagyjabdl 200
millidrd forinttal mérsékli a stresszpalyan realizadlhatd
nettd jovedelmek szintjét, ellensulyozva ezzel a magasabb

netté kamatjovedelmet.

A stresszpalyan lényegesen kisebb tékeakkumulacié
valésulhat meg. A stresszforgatokbnyv mentén a
hitelezési veszteségek, valamint a tarsasagi adot, a
pénzigyi
extraprofitaddt is

szervezetek rendszeres kilonaddjat és az
magukban foglald egyéb tételek
O0sszesen mintegy 50 szazalékkal csokkentik a szektor
eredményét a kétéves horizonton. Az addzott eredmény
két év alatt igy 6sszesen 1 400 milliard forintot tenne ki a
stresszszcenaridban, amivel a bankok a profitjuk mintegy
harmadat veszitenék el az alappdlyahoz képest. A sokkok
leginkdbb a horizont elején érvényesiilnek, és a kezdeti
veszteségeket a lassan javuld eredménytételek csak
részben kompenzaljak. igy a szektor a stresszpélya elsé
szenved el

évében jelentésebb veszteségeket az
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71. abra: A bankok tékemegfelelési mutato szerinti

eloszldsa

45 % % 45
40 A F 40
35 4 r 35
30 4 r 30
25 4 * r 25
20 4 r 20
15 4 r 15
10 + r 10
59 r5
0 0

Forgatd- Els6 év Masodik Els6 év Masodik

konyvek vége év vége vége év vége

el6tt
Alappalya Stresszpalya

‘ O A bankrendszer t6kemegfelelési mutatdja ‘

Megjegyzés: Fligg6leges vonal: 10-90 sz4zalékos tartomany, téglalap: 25-
75 szazalékos tartomany. A szektorszint(i atlag a teljes kockazati
kitettséggel sulyozva. Forrds: MNB.

3. tdbldzat: A stresszteszt eredménye kiilénbézé
tékekdvetelmények mellett

Teljes CET1

oap . Teljes (OCR)
tékekovetelmény - " .
tékekovetelmény mellett*
mellett*
Alappalya | Stresszpalya| Alappalya Stresszpalya
2025. IV. 2025. IV.
Tékehia kok
Skehidnyos bankol 0,0 1,1 9,4 14,4
tékeigénye (Mrd Ft)
Tékehia bankok atl
? g |?nyos anlo la agos 0,0 16 17 30
t6keigénye** (szdzalékpont)
Toketobblettel rendelkezd 2676 2703 1879 2094
bankok tékepuffere (Mrd Ft)
T6ketobblettel rendelkezé
bankok atlagos 8,6 10,0 6,1 7,8
t6kepuffere** (szazalékpont)

Megjegyzés: *Az adott negyedévre elGrevetitett kovetelmények.
**TREA-val sulyozott atlagok. Forras: MNB.
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alappalyahoz viszonyitva, mig két év alatt a teljes
t6keakkumulacié mértéke mintegy felére csdkken, még a
bankok kényszerl osztalékfizetési alkalmazkodasat is

figyelembe véve (70. dbra).

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. decemberi 21 szazalékos szektorszint(
t6kemegfelelési mutatd mind az alappalyan, mind pedig a
stresszpdlyan 20 szazalék folott alakulna a stresszteszt
kétéves horizontjanak végére, de az atlag mogott jelentds
szorddas jellemzi a szektort (71. dbra). A stresszpalyanak
kedvez6bb
t6kemegfelelésében érdemi szerepet jatszik a dinamikus

az alappdlyahoz képest szektorszint(
mérlegfeltevés visszafogottabb hiteldinamikaja, igy ezzel
Osszhangban a teljes kockazati kitettségérték (TREA)
jovedelmezGség és a

alacsonyabb szintje is. A

t6kemegfelelés dinamikus alakuldsa miatt tovabba az
intézmények tobbségénél az osztalékfizetések is eltéréen
alakulnak a két pdlyan, igy a szabalyozdi kovetelmények
teljesitése érdekében a szektorszintli osztalékfizetések
mértéke mintegy 350 millidrd forinttal kevesebb a
stresszpdlya mentén. A vizsgalati horizont elsé évében
Osszességében nem meritlne fel t6kehidny a szektorban,
azonban a horizont végére egyes intézményeknél mind az
alappalyan, mind pedig a stresszpalyadn jelentkezne egy
alacsony mértékd tékehidny a teljes t6kekovetelmény
(OCR) szintjéhez képest (3. tablazat). Az intézmények
tobbségénél azonban jelentds szabad pufferek
maradnanak, jelentds részben amiatt is, mert a teljes
kockdzati kitettségérték tobb mint 10 szazalékkal maradna

el az alappalya értékéhez képest.
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MELLEKLET: MAKROPRUDENCIALIS INDIKATOROK

1. Kockazati étvagy

1. dbra: A f6bb kockdzati indexek 2. dbra: A f6bb piacok implikdlt volatilitdsa
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Forras: Bloomberg. Forras: Bloomberg.
2. KiilsG egyenstily és sebezhetGség
3. dbra: Az egyes szektorok GDP-ardnyos finanszirozdsi igénye és
a kiilsé egyensily 4. dbra: A GDP-ardnyos kiilsé finanszirozdsi igény és
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mmAllamhaztartas EEHaztartasok [Pénziigyi derivativak —Kuilsé finanszirozasi igény
@Vallalatok —Kuilsé finanszirozasi képesség Forras: MINB.

Forras: MNB.

5. dbra: GDP-ardnyos netto kils6 adossdg 6. dbra: Egyes szektorok mérleg szerinti GDP-ardnyos

nyitott drfolyam-poziciéja

EmAllamhéztartds CVallalat 0 Haztartasok
EmHitelintézet — Nettd kiils6 adéssag B Nem pénzigyi V§||3l|atl ) )
B MNB-vel konszolidalt dllamhaztartas
Forras: MNB. 3
Forras: MNB.
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3. A makrogazdasag teljesitménye

7. dbra: A GDP és komponenseinek vadltozdsa

(az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest)
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Forras: KSH.

9. dbra: A lakossagi felhaszndlds a rendelkezésre dllé

joévedelem ardnydban
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Forras: KSH, MNB.

11. dbra: Agazati csédrdtdk
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4. Monetaris és pénziigyi kondicidk
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8. dbra: A foglalkoztatottsdgi rdta és a netto redlkeresetek

vdltozdsa (az el6z6 év azonos id6szakdhoz képest)

% %
16 65
14 b 64
12 F 63
10 b 62
8 F o6l
6 t 60
4 F 59
2 || L 58
0 ,'| L 57
2 b 56
-4 b 55
-6 b 54
-8 b 53
-10 b 52
-12 b 51
-14 50

: >=>=>=ms = : =

88388822 IVESNAIRINAN

RRRRRRIIIRARARIRIRIRRIRRRRRKRRKRR

EmNetto redlbérek  —Foglalkoztatottsagi rata (jobb skéla)

Forras: KSH.

10. dbra: A versenyszektor vdllalati redl-ULC vdltozdsa

(az el6z6 év azonos idészakdhoz képest)

~ M & 1 © O = N m
o === N o N
=] o o o o o o o o
2 N N NN N N NN

N

——Versenyszféra - - -Piaci szolgaltatasok eldolgozoipar

Forras: KSH, MNB.

12. dbra: Feldolgozdipar aldgainak csédratdi
% %

—Vegyipar és kohaszat
— - -Elelmiszeripar

—Gépipar
——Koénnyiipar és egyéb

Forras: Opten, MNB, KSH.




MELLEKLET: MAKROPRUDENCIALIS INDIKATOROK

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

forward feldra 14. dbra: Hdrom hénapos euro, dolldr, svdjci frank és forint
ggq - azispont bazispont o pénzpiaci kamatldbak (LIBOR- és BUBOR-fixing)
18 2 %18
700 L 700
600 L 600
500 L s00
400 1 L 400
300 L 300
200 L 200
100 - L 100
-2 -2
L A A A S A S A A AU A 5858895038988 ERSS
5888503885223 8:5885% SS855E8EEE8E888888888E¢
AN AN N NN NN AN AN AN AN AN NN N NN NN
— ” " " ~EUR —USD —CHF —HUF
‘ —5 év mulvai 5 éves hozamfelar ~ —5 éves CDS felar ‘

Forras: Reuters, Bloomberg. Forrés: Bloomberg.

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

drfolyam vadltozdsa 2006. janudr 2-hoz képest
foly / P 16. dbra: Forint/euro drfolyam volatilitdsa

% %

180
% %
160 60 60
140
50 o r 50
120
1
00 40 - t 40
80
60 30 4 r 30
40
20 20 4 r 20
0
-20 10 r 10
-40
e8I D NNITULYNRIYIINDT o+—/——7— 77— 777177 0
O N 0 @ O =& &N N < 1N O ™~ 0 O O =« N m <
SNRRSRRRRISRRRIVRRRSSR 2858533533888 8388¢8¢85%
~N ~ NN ~N ~ ~N ~N ~ NN ~N ~ N N o~ o~ N N
—Forint/svajci frank arfolyam ——Forint/euro arfolyam
/sva] 4 / 4 —Implikalt volatilitds ~ —Visszatekint§ volatilitas

——Forint/dollar arfolyam

Forras: Bloomberg, MNB.
Forras: Reuters.

17. bra: Uj véllalati hitelek kamatfeldra

(BUBOR, illetve EURIBOR felett, 3 havi mozgddtlag) 18. dbra: Uj hdztartdsi forinthitelek kamatfeldra

(3 hénapos BUBOR-kamat felett)

bazispont bazispont
450 450 30 szazalékpont szazalékpont
400
350
300
250
200
150
100
50 0 T A O
0 5 V &
-50
-10 -10
B S o o5 S N o
o o - o~ - -
S o =} S o =}
NN N N NN ~N
——1Meuro alatti forinthitelek = - -1 M euro folstti forinthitelek — - -Lakashitel ——Szabad felhasznalasu jelzéloghitel ——Személyi hitel
-+ -1 M euro f6l6tti eurohitelek ——1 M euro alatti eurohitelek ,
Forras: MNB.

Forras: MNB.

5. Eszkozarak
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19. dbra: MNB-lakdsdrindex telepliléstipus szerint megbontva

%

%

500 500
475 A r 475
450 A r 450
425 r 425
400 + r 400
375 4 r 375
350 + r 350
325 4 r 325
300 + r 300
275 + r 275
250 + r 250
225 + r 225
200 + r 200
175 4 r 175
150 r 150
125 A r 125
100 -+ r 100
75 A r 75
oL o o o L L 1)

——Budapest - redl
——Kozségek - redl
—Kozségek - nominalis

——Vérosok - redl
—Varosok - nominilis
—Budapest - nomindlis

Forras: MNB.

21. dbra: F6bb magyar és kelet-eurdpai tézsdeindexek

éves hozama

%

%

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2020
2021

\ —BUX —BUMIX

Forras: BET.

2022
2023

2024

6. A pénziigyi kozvetit6rendszer kockazatainak mutatoi

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

%

%

< o 0 o o~ < o 0 o o~ <
o o o - - fm) - ) o~ o o
o o o o o o o o o o o
~N ~N ~N o~ o~ ~N ~N o~ ~ ~N ~N
——MAXindex = --RMAXindex ——1 hetes BUBOR

Forras: AKK, MNB.

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

eladdsodottsdga
% %

23.

abra: A nem pénzligyi vallalati szektor belféldi banki
hiteleinek denomindcios szerkezete

mm Kilfoldrél felvett hitelek
— Devizahitelek

[ Belfoldrél felvett hitelek
— - ‘Hitelek eurozéna

Forras:

MNB, EKB, Eurostat.
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Mrd Ft

%

14 000

12 000

10000

8000

6 000

4000

2000

Forras:

(o]
ey
B
i
m
c
o
b
I

UF —Devizahitelek aranya
(jobb skéla)
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24. dbra: A pénziigyi kbzvetitrendszer dltal a vdllalatoknak 25, dbra: A pénziigyi kozvetitérendszer nem pénziigyi vdllalati

nydjtott hitelek éves névekedési iiteme hiteldllomdnydnak tranzakcié alapt negyedéves vdltozdsa
% %
30 2 30 700 Mrd Ft Mrd Ft 200
L 25 600 - 600
2 500 500
L 15
400 400
L 10
300 300
L5
o 200 200
. 100 100
L -10 0 0
L 15 -100 -100
- 20 -200 -200
¥ -300 -300

o
I
o
3

— = Hitelek tranzakci6 alapu éves névekedési Giteme

——Hitelek nominalis éves névekedési iteme —
‘ EEROvid lejdratt  EEHosszU lejdratd ——Osszesen

Forras: MNB.
Forras: MNB.

26. dbra: A nemteljesité vdllalati hitelek értékvesztéssel valo

fedezettsége a hitelintézeti szektorban 27. abra: A bankrendszer vdllalati hiteldllomdnydnak

értékvesztéssel valo fedezettsége dgazatonként

% %
100 100 % %
10 25
90 + 90 o<
Q|
80 - 80 8 1 S 20
o Naayd
70 + 70 o0 OO 9|
60 + 60 6 - r 15
50 + N xxxxxxx“ v 50 . "
4 x| X q L
40 o R0 0N 40 l l
30 + X r 30
g OTXX 2 Hof? > s
0 o 1l tl
10 1 r 10 0 0
oo ol ol o ol of ol | & | ¢ 6| ol & ol of ol | 6| | ¢ §f of & of S| ol G| & ¢ ¢ 6| Jf & of 6| o I &
0+ e+ 0 LR R R R R R R R R R R R R R R R KR R R L R R IR IR R KR
i i S U S S S S S S S o il |
TN T T E T T TN T T T T TN T ™ o|o|o|o|o|ololo|o|olo|o|o|c o ololo|olololo ol olo|elolo| o ololo|s|Slo|olo||e
— o === = =] ot 4 8 o o o
2 S 3 2 2 2 2 S 8 2 2 2 E Mez6- |Feldolgozé| Epitdipar Keres- alla y,| Szallitds, | Ingatlan- Nem
gazdasag ipar kedelem, | vendég- |raktarozas,| ugyek, pénziigyi
O Egyedi fedezettségi tartomany (90 napon tul késedelmes hitelek) javitas latas posta, | gazdasdgl | vallalatok
as| Gsszesen

# 90 napon tul késedelmes hitelek értékvesztéssel valo fedezettsége
X Nemteljesit6, de 90 napon beliil késedelmes hitelek fedezettsége
® Nemteljesitd hitelek értékvesztéssel vald fedezettsége Forras: MNB

Forras: MNB.

EmErtékvesztéssel valo fedezettség ©-Agazat sulya (jobb skala) ‘

28. dbra: A hdztartdsok eladdsodottsdgi mutatoi nemzetkézi

ésszehasonlitdsban 29. dbra: A hdaztartdsok torlesztési terhe
% %
70 70
i 7’///\—/\7 °0
50 - I 50
40 L 40
]
30 A L 30
20 | b 20
10 + r 10
0 0

—=—Haztartasok hitelei/GDP

P PN W T6ketorlesztés/rendelkezésre &ll6 jovedelem
—=-Pénziigyi kot./ pénziigyi vagyon

— Haztartasok hitelei/GDP - Eurozéna O Kamattorlesztés/rendelkezésre all6 jovedelem

—Pénziigyi kot./pénziigyi vagyon - Eurozéna

Forras: MNB.
Forras: MNB, EKB.
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30. dbra: A pénziigyi kézvetitérendszer hdztartdsi hiteleinek

%

éves novekedési liteme
%

80 80
70 L 70
60 - L 60
50 - L s0
40 L 40
30 - L 30
20 1 L 20
10 4 /A\/\'\—lo
-10 W L 10

O N O @ O = N < 1 O N 0
O 0 0O O oW o oo A
O O O O OO0 OO0 OO O o O
N NN NN

N N N

2022.

a O
-
o o
N N

—Hitelek éves névekedési titeme (tranzakcié alapu)

—Hitelek éves névekedési titeme (nominalis)

Forras: MNB.

32. dbra: Haztartdsok hiteleinek denomindcios szerkezete
Mrd Ft %

12 000

10000

8000

6 000

4000

2000

N N S 0 W IN 0D
0 0 0 0 0 0 Q9
o O O O O O O O
NN NN

O =" N M < 1N O™~ 0O O — N M
== === ===~ s = ]
O OO0 OO0 000000 o oo
NN NNCANCANCSQSS

90

75

60

45

30

15

EmForin

t hitelek EEDevizahitelek ——Devizahitelek aranya (jobb skéla) ‘

Forras: MNB.

34. dbra: A hdztartdsok uj folydsitdsu bankrendszeri
lakdshiteleinek LTV szerinti megbontdsa

%
100

w A U N ®
o ©o o o o o

%

NG 9 S = N S 8N 60 O o N e
O 0 O o = ™o o A o o3 3 4 4 N & o N
©S © O 000000000 OO0 O o o
N N AN N AN AN AN NN NN~

100

o]
o

B U o
o O© O

B70%<LTV @50%<LTV<70% mM30%<LTV<50% mO0%<LTV<30%

Forras: MNB.

74 | PENZUGYI STABILITASI JELENTES e 2024. MAJUS

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

megbontdsban
Mrd Ft Mrd Ft
500 500
300 300
100 100
-100 -100
-300 -300
-500 -500
-700 -700
-900 -900
W Lakas forint EmFogyasztési és egyéb forint
[Lakas deviza EmFogyasztési és egyéb deviza
—Netto6 hitelfelvétel
Forrds: MNB.
33. dbra: Haztartdsok hiteleinek fedezettség szerinti
megbontdsa
Mrd Ft %

12 000

10 000

8000

6 000

4000

2000

o
—
o

~
I Jelzalogfedezetl [IGépjarmiifedezeti
B Fedezet nélkil babavaré nélkil W Babavard
—Jelzéloghitelek aranya (jobb skala)

Forras: MNB.

35. dbra: A nemteljesité haztartdsi hitelek értékvesztéssel valo

fedezettsége
100 2 % 100
90 e L 90
80 N nfl - 8o
70 4 Hm L 70
60 - it l I <
50 - - e ®00e®? ([ 50
Xs X3
40 4 L 00K XXOXTL 40
X >2< >0<X><>< XXXXX)(XXXX
30 - ><>g<><><><>< 30
20 I 20
10 - I 10
O bvvre i |0
SENTRTETE T a5 55555747
- — - - - - - - - o o o
o o o o o o o o o o o o
N ~N N ~N N N ~N N ~N ~N N ~N N

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

X Nemteljesits, de 90 napon belul késedelmes hitelek fedezettsége
Forrds: MNB.
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36. abra: A hitelintézetek hdztartdsi hiteleinek értékvesztéssel 37. dbra: A hazai bankrendszer nyitott deviza pozicidja

vald fedezettsége

Mrd Ft

Mrd Ft

Mrd Ft % 7,000 7,000
4500 o 18
5000
4000 - L 16 5000
B s 3000
3500 14 3000
3000 - 12 1000
2500 1 ’—\-\ - 10 1000
2000 - F8 -1000
-1 000
1500 - ~— N [ 6 -3 000
1000 1 i La -3000
-5 000
0 11 nal o -7 000 -5000
SRR R R R R R R = 9000 7000
SRS N NSNS = © ~ © ~
SNSRI SR RTINSl S S NI]IS Sl SE8E8E5833 0333885223333
O O 0O 0O 0O 0000000000000 OO oo
Lakéshitel - | Lakashitel - |  Szabad | Személyi és | Folyészamla| Gépjarm( I A L L
piaci tamogatott ffelhasznalasu| aruhitel hitel " . P . PP P
Kamatozdst jelzaloghitel [Teljes nyitott pozicid ——Mérleg szerinti nyitott pozicié
- - — — — - —Mérlegen kivili tételek —Kulfoldiek netté swap allomanya
l mEmAllomany ——Ertékvesztés/allomény (jobb skala) l
Forras: MNB. Forras: MNB.
38. dbra: A bankrendszer drfolyamkockdzati kitettsége 39. dbra: A bankrendszer 90 napos dtdrazdsi rése
% 0 0 0
20 %20 20 2 % 5
10 4 r 10 10 | 10
0 A t o o Lo
101 1o -10 L -10
-20 A F 20
-20 A t -20
-30 A F -30
-30 A F -30
-40 A t -40
-40 -40
-50 L L -50 Nem Latraszold Nem Latraszold Nem Nem
ForinttSbblettel Devizatobblettel korrigélt | betétekkel | korrigalt |betétekkel | korrigalt | korrigalt
rendelkez6 bankok rendelkezd bankok korrigalt korrigalt
Sajatt6ke-aranyos nyitott devizapozicié HUE EUR Usb CHF
[ 2008.dec. @2009.dec. @2010.dec. WM2011l.dec. @2012.dec. @2013.dec. [02009.dec. @2010.dec. W 2011.dec. W 2012.dec. W 2013.dec.
W 2014.dec. 02015.dec. W2016.dec. (J2017.dec. D2018.dec. @2019.dec. W 2014.dec. [@2015.dec. D2016.dec. W 2017.dec. @ 2018.dec.
[@2020.dec. @2021.dec. @2022.dec. W2023.jin. E@2023.dec. I 2019.dec. [@2020.dec. m2021.dec. 02022.dec. 02023.dec.
Forras: MNB. Forras: MNB.
40. dbra: A kamatkockdzati stresszteszt alapjan vdrhato . e P g .
o B o N PJ 3 41. dbra: Aggregdlt likviditdsi mutato
maximadlis veszteség a sajdt téke ardnydban % %
% % 3 3
15 15
2 A L2
10 - t 10
1 F 1
5 ]
0 to
0 A to
5 4 L s 11 F1
-10 b 10 21 -2
15 b -1 31 r-3
-20 - F -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.dec.

—Aggregalt likviditasi mutaté

Forras: MNB. Forras: MNB, KELER, Bloomberg.
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%

42. dbra: Részpiacok aggregdlt likviditdsi mutatdi
%

ly |, e S

——Forint/euro spotpiac
—Forint allamkotvénypiac

——Egynapos HUF FX-swap piac
Fedezetlen bankkdzi forintpiac

Forras:

44.

MNB, KELER, Bloomberg.

% %
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160 +
150 +
140 +
130 <
120 1
110 +
100 +
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80 4
70 A

60

Forras:
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2010.jar

— 2011,
2019.
2020.
2021.
2022,
2023,

~
—
o
~

2008.
2009.

—Ugyfélhitel/tgyfélbetét

MNB.

dbra: A bankrendszer (gyfélhitel/iigyfélbetét mutatdja

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

46. dbra: A bankok részesedése a mérlegf66sszegbél a ROE

Mérlegfé6sszeg
= = N N w w B S
o w o v o (] o w

v

Forras

mutato fliggvényében

% %

45

-15-(-10)
-10-(-5)
5-10
10-15
15-20
20-25
25-30
20-35
35-40
40-45
45-50
>50

W 2021.dec. W2022.dec. [@2023.dec.

: MNB.
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43. dbra: A legfontosabb hazai pénziigyi piacok bid-ask

szpredjeibdl képzett likviditdsi alindexek

%

%

T =TT 7

—Forint/euro spotpiac
—~Forint dllamké&tvénypiac

Fedezetlen bankkézi forintpiac
——Egynapos HUF FX-swap piac

Forras:

MNB, KELER, Bloomberg.

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

2 400
2200
2000
1800
1600
1400
1200
1000
800
600
400
200

Forras:

eszk6z ardnyos kamatjévedelme
Mrd Ft
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% S o9 N = ~ g S 4 9 o
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© ©o © o o o o o o & 8
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12 havi kamatjévedelem

—— Kamatmarzs a brutté kamatozé eszk6zokon (jobb skala)

= - Kamatmarzs a netté kamatozo eszkdzokon (jobb skala)
MNB.

2024.jan

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

o R
o [ o N & &
o o o O O O O
~ ~ ~ o~ ~ o~ ~N ~ o~
mm RedlROE  — ROA (jobb skala) |
MNB.
. dbra: A hitelintézeti szektor brutto és nettd kamatozo

5,4
5,0
4,6
42
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3,0
2,6
2,2
1,8

r 14

1,0
0,6
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48. abra: A bankrendszer miikédési hatékonysdgdanak

mutatoi

%
3,5

%

33
31
2,9
2,7
2,5
2,3
2,1
1,9 4
1,7 4
1,5 +—rr

—Koltség/atlagos mérlegfédsszeg

—Koltség/miikodési eredmény (jobb skala)

Forras: MNB.

50. dbra: A bankok részesedése a bankrendszeri

60
57
54
51
48
45
22
39
36
33
30

mérlegfé6sszegbdl a tékemegfelelési mutato fliggvényében

%

%

100
9% -
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70 -
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9 60 4

a
g
ESO*
T 40 |
§307

20 4

10 4

[

o
—

a

<8
8-9
10-12
12-14
>14

Tékemegfelelési mutatd (%)

[02020.dec. W2021.dec. @2022.dec. W2023.dec.

W 2008.dec. M2009.dec. W2010.dec. @2011.dec. @2012.dec. @ 2013.dec.
W 2014.dec. W2015.dec. M2016.dec. 02017.dec. W2018.dec. @ 2019.dec.

Forras: MNB.

7. Biztositdok, pénztarak, tékepiac

51. dbra: Hdttéradatok a biztositdsi adohoz

% Mrd Ft

180

0 T

a=g o
o - o~
o o o
~N ~

EmBiz.tech. eredmény (jobb skala) —Atlagdij - lakas

—Atlagdij - véllalkozéi vagyon Atlagdij - CASCO

—Atlagdij - KGFB

Forrds: MNB.

49. dbra: A tékemegfelelési (TMM) és az alapvetd

tékemegfelelési (Tierl) mutato

%

%

B Hitelezési kockazat
B M(Ukodési kockazat
— Alapvetd t6kemegfelelési mutatd

I Piaci kockazat
EmSzabad tékepuffer

Forras: MNB.

52. dbra: Nem életbiztositdsi dllomdny alakuldsa
Mrd Ft

millié db

N W A U1 OO N ® ©

—Jarm(i - db
—Egyéb - db
Vagyon - Ft (jobb skala)

=+ -Jarm{ - Ft (jobb skala)
— - -Egyéb - Ft (jobb skéla)

Forras: MNB.

PENZUGYI STABILITASI JELENTES e 2024. MAJUS | 77




MAGYAR NEMZETI BANK

33. dbra: Eletbiztositdsi dllomdny alakuldsa 54. dbra: Eletbiztositdsi szolgdltatdsok dllomdnydnak
alakuldsa
ezer db ezer db Mrd Ft Mrd Ft
3200
2 800
2 400
2000
1600
1200
800
400
0 Ll el Ss=s=Eges=s=gagagsramy sy my ==
e ST T e : 88538333 R = T B AR NN Y
- —
g gggsoddiggngdsgsng SSSSSEEE8E8EEEE88¢8¢8¢8¢8¢8
N &N N N AN N NN NN NN N NN NN
- — W UL lejarat @ UL visszavasarlas
[IHagyomanyos W Unit-linked B UL egyéb @ Hagyomanyos lejarat
—Hagy. szaporulat (jobb skala) ——UL szaporulat (jobb skala) @ Hagyoményos visszavésarlas B Hagyomdnyos egyéb
Forras: MNB. Forras: MNB.

56. dbra: Befektetési alapkezelbk és a befektetési alapok

55. dbra: Kéltségek alakuldsa a biztositdsi szektorban . ,
szdmdnak az alakuldsa

Mrd Ft %
140 60 db db
50 800
120 50 45 720
100 40 i 640
20 /\ .y
35 s 560
80 N
30 30 480
60 25 400
20
40 20 320
20 10 15 240
10 160
0 0
= 5 80
S ~ N o
S 3 S S 0 4% " -0
~ ~ N N _ .
T e o TS TN T
mEmNem élet koltségek EmElet koltségek § § § §
—Nem élet ktg. hanyad (jobb skala) ——Elet ktg. hanyad (jobb skéla)
mmAlapkezel6k —Alapok (jobb skala) |
Forrads: MNB. |
Forras: MNB.
57. dbra: Befektetési szolgdltatok tékepiaci forgalma
Mrd Ft Mrd Ft
240 000 6 000
200 000 5000
160 000 4000
120 000 3000
80 000 2000
40 000 1000

2016. I.

EmOTC: prompt

EmOTC: szarmaztatott

—Szabalyozott piaci: prompt (jobb skala)
—Szabalyozott piaci: szarmaztatott (jobb skala)

Forras: MNB.
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Jegyzetek a melléklethez

Az dbrdkon az év megjeldlése (pl. 2021) az idGszak végét jelenti (2021.12.31.), amennyiben ez masként nincs meghatarozva.

1. dbra:

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

2. 4bra:

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

4. abra:

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

5. abra:

11.

12.

13.

16.

17.

18.

19.

22.

25.

26.

27.

34,

Tulajdonosi hitelek nélkdl.

. abra:

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

. abra:

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

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

abra:

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

abra:

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

abra:

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

abra:

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

abra:

THM alapu feldrak.
abra:

2002 atlaga = 100%.
abra:

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

abra:

Arfolyamsz(irt értékek.
abra:

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

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

A 0-30 szazalékos kategdria 2008 el6tt a jelzdlogfedezet nélkil folydsitott hiteleket is tartalmazza.
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35. abra:
Az egyedi fedezettségi tartomany a nagyobb bankokat takarja.
37. 4bra:

A kilfoldiek netté swapallomanydnak névekedése forint melletti spotldbbal rendelkez6 swapkotést mutat. A hitelintézetek napi operativ
devizapiaci jelentéseibdl, a hitelintézetek altal kilfoldiekkel kotott swap ligyletek alapjan. A jelentési hibdk és a nem szabvanyositott tgyletek
miatt az adatfeliilvizsgdlatok utdlag is jelent6sen modosithatjdk az idGsort. Az idGsor a kilféldieknek a fidktelepekkel, a specidlis
hitelintézetekkel és a szovetkezeti hitelintézetekkel kotott swapligyletekeit nem tartalmazza. A swapallomany a terminlabak aktualis
arfolyamon atszdmitott értékeinek 6sszegét jelenti.

39. dbra:

2019. decembertdl kezd6den az értékek az értékpapir- és az IRS-portfdlio, tovabba a hitelek és a forrdsok esetében nem (igylet, hanem
pénzaramlds alapon lettek meghatarozva. Emellett a hitelek és a forrdsok esetében 2019. decembertél kezdve csak a hatralévé lejaratokat
tudtuk figyelembe venni, az dtarazédasig hatralévé id6t nem.

40. dbra:

A kamatkockazati stresszteszt azt mutatja meg, hogy egy szélsGséges kamatesemény — jelen feltételezésben a hozamgorbe parhuzamos
felfele tolédasa 300 bazisponttal — milyen eredményhatdéssal jarna a kovetkez6 két év alatt. 2019. decembertél kezdédGen a szamitasokat a
2019. decemberi Pénzugyi stabilitasi jelentés 10. keretes irasdaban bemutatott kamatkockazati modellel végeztiik. Mig a kordbbi szamitasoknal
minden deviza hozamgorbéjének sokkjat feltételeztiik, ezen szamitasoknal kizardlag a forint hozamgorbe sokkszer(i felfelé tolodasat tettik
fel.

41. dbra:

Az aggregalt likviditasi mutaté emelkedése a pénziigyi piacok likviditdsanak novekedésére utal. A mutaté a 42. abran bemutatott részpiacok
aggregalt likviditdsi mutatdinak sulyozatlan atlagaként adddik.

42. dbra:

Az egyes részpiacok aggregalt likviditasi mutatoi piaconként négy alindex (az Ugyletkotések szama, az atlagos ugyletméret, a bid-ask szpred és
az arhatds mutatdk) 2013-2017 kozti értékek atlagdval és szérdsaval normalizalt exponencialis mozgdatlagainak sulyozatlan atlagaként dlinak
elS. Az aggregalt likviditasi mutaté emelkedése az adott részpiac likviditdsanak novekedésére utal.

43. dbra:

Az abrazolt mutatdék emelkedése a bid-ask szpred sz(ikiilésére, vagyis a piac feszességének és likviditasanak novekedésére utal. A HUF
swappiacra vonatkozd likviditasi index az egynapos USD/HUF és EUR/HUF szegmensek adatait tartalmazza, beleértve a tom-next, overnight és
spot-next tgyleteket is. Kordbban a swappiac likviditasi indexe a tom-next USD/HUF tigyletekre terjedt ki.

44, dbra:

Az Ugyfélhiteleknél a nem pénzigyi véllalati hiteleket és kotvényeket, haztartasi hiteleket, pénziigyi és befektetési vallalkozasok hiteleit és
kétvényeit, koltségvetési és dnkorményzati hiteleket, dnkormanyzati kotvényeket vettiik figyelembe. Ugyfélbetéteknél a nem pénziigyi
véllalatok betéteit, haztartasi betéteket, pénzpiaci alapok betéteit, pénziigyi és befektetési vallalkozdsok betéteit, koltségvetési és
6nkormanyzati betéteket vettiink figyelembe. A hitel/betét mutatdt az utolsé idészak arfolyamaval szirtiik.

45. abra:
ROE: Addz3s elétti eredmény/(atlagos sajat téke - eredmény).
ROA: Addzas el6tti eredmény/atlagos mérlegféosszeg.
Evesitett adatok.
Adodzas el6tti eredmény: gordilé 12 havi adat.
Atlagos mérlegféosszeg: gordiilé 12 havi szamtani atlag.
Atlagos sajat téke - eredmény: gordiil 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: gordilé 12 havi érték, a kamatbevétel és kamatkiadas kiilonbsége.
Bruttd kamatozo eszkdzok: 12 havi szdmtani atlag, a kihelyezés teljes 0sszege.
Nettd kamatozd eszkdzok: 12 havi szamtani atlag, a kihelyezés értékvesztés-allomanydval csokkentett értéke.

48. abra:
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Koltség: gorduld 12 havi.
M(ikddési eredmény: gordiil6 12 havi.
Atlagos mérlegfGosszeg: gordiil 12 havi szamtani atlag.
49. abra:
Tékemegfelelési mutato = (kockdzatok fedezésére figyelembe vehetd szavatold téke / t6kekdvetelmény) * 8 szazalék.
Alapvetd t6kemegfelelési mutatd = (kockazatok fedezésére figyelembe vehet6 alapvetd téke / tékekovetelmény) * 8 szdzalék.
52. dbra:
A jarmUbiztositas dijak 2019-t6l tartalmazzak a biztositdsi adét.
57. abra:

Befektetési vallalkozdsok és hitelintézetek egylttes forgalma.
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Deak Ferenc

(1803. oktober 17. — 1876. januar 28.)

Politikus, jogasz, tablabird, orszaggydilési képvisels, igazsagligy-miniszter, kortarsai ugy is emlegették, mint ,,a haza bélcse”,
illetve ,a nemzet prékatora”. Deak az 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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