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1 BEVEZETES

A harmadik évezred elsé évtizede a majdan megirand6 gazdasagtorténetbe
minden bizonnyal az 1929-33-as gazdasagi vilagvalsaghoz hasonloan kiilon
fejezetként keriil be. Amit elére tudhatunk, hogy nem ujratermelési, hanem
pénziigyi vilagvalsagnak nevezik majd, amit nem tudhatunk, az az iddszak
terjedelme, vagyis meddig fog tartani. A képszeri megjelenitéseket kedveld

szerzOk ma még a V vagy a W dilemmat probaljak megfejteni.

A kezdet helyszine az Amerikai Egyesiilt Allamok, ahol a ,korlatlan”
koltségvetési kiadasok (amelyet Kina gazdasagi- és pénziigypolitikdja tett
lehetdveé) és a monetaris politikai expanzid egyiittes hatdsaként a pénziigyi
intézményrendszer thllikviditdsa folyamatosan emelkedett. A bankok a
tullikviditds kezelésére minden lehetséges eszkozt megragadtak, sot a
korabban elképzelhetetlen méretii (és batorsagu!) pénziigyi innovaciok révén
Uj eszkozoket kredltak, amelyek ugyan a gazdasag konjunkturalis ciklusait
korlatozhattdk, de ez egyben az -ellendrizhetOségiik lehetdségét is
akadalyoztak. Jol ismert a torténet. A hagyomanyos banki kockdzatkezelés
logikdja szerint az Uj lak4sok eladdsi aranak csak a 100%-anal kisebb
Osszegét volt szokds meghitelezni, és a maradék hanyadot a vevd Onrésze
adta. Ha a hitel aranyat célszerlien hatdrozzdk meg, akkor az ingatlan mint
fedezet kell6 biztositékot nyajt a banknak az adds nemfizetésére. A bank
kockézata kezelhetd, negativ folyamat a lakashitelezésbdl nem indulhat el. A
hagyomanyos kockazatkezelés jatékszabalyait feladva, éppen a banki
tullikviditas levezetésére kezdetben a vételar 100%-at, majd — feltételezve a
fedezetként bevont ingatlanar piaci emelkedését — mar 120%-at is
meghitelezték. A magyardzat a hétkdznapi ember szamara érthetd lehet, a
pénziigyi kozgazdasz szdmara azonban bizarr: az 01j lakdsokba 1) butorok, uj

haztartasi gépek kellenek, és ha a vevd jovedelme (meglévd megtakaritasa)



nem engedi meg azok megvasarlasat, a banki gesztus lehet6vé teszi azt is. A

folyamat elindult, amit megallitani mar nem lehetett.

A banknak a hitelnyijtdsa hagyomanyos korlatait le kell bontania, ezért
innoval, a koveteléseit értékpapirositja és értékesiti. A vevd nem a végso
finanszirozd, hanem a kozbiilsé piaci szerepld, aki vesz ¢és elad,
természetesen alacsonyabb aron vesz, mint elad. De kozben cselekszik is, a
potencialis vevok — akik a végsd finanszirozok és befektetok — kivansaga
szerint a kordbban vett értékpapircsomagokat feldaraboljak  és
ujracsomagoljdk. Ekkortél az adds eredeti személye, fizetOképessége, a

fedezet minGsége ismeretlen, a kockazat felmérése lehetetlen. (Li, 2000)

A helyzetet tovabb rontja, hogy az Gjracsomagolt értékpapiroknak valos,
piaci forgalma nincs, de legalabbis erésen korlatozott, igy valds piaci ar sem
alakulhat ki, hanem az arazést szamitogépeken eléallitott modellekkel végzik.

(Méczdr, 2010a)

Mig a piac felfelé megy, az arak emelkednek, minden szép és jo, mindenki
elégedett lehet. De csak addig, amig a negativ spiralt valami/valaki el nem
inditja. Akkortol nincs megallas, mert az Gjracsomagolt, végs6é befektetok
altal Orzott értékpapircsomagoknak nincs piaci forgalma, nincs valods piaci
ara, igy ha a befektetd értékesiteni kényszeriil, nincs vevd €s nincs valds
eladdsi 4ar. A mesterséges arak zuhannak, a bankok tullikviditasa

likviditashianyba és mindinkabb ndvekvd veszteségbe fordul.

A globalizacidé a nemzetkdzi pénziigyi intézményrendszerre is kiterjedt, igy
nem meglepd (még ha egyes szakértok meg is lepddtek), hogy az USA-bol
kiindult folyamat elérte Europat is. Az eur6zénan beliili fesziiltségek és
anomaliak mar kezdettdl fogva léteztek, de a pénziigyi valsadg érkezéseéig

azokat az Eurdpai Unio dontéshozé szervei, igy az Eurdpai Kézponti Bank,



kezelni tudtak. A pénziigyi valsag begylirtizése, elsésorban a bankok
rohamos portfolidaramlasa kovetkeztében az elfojtott fesziiltségek robbantak,
végigsOpoOrve az eur6zonan €s az Unid egészén. A folyamatnak még ma sincs

vege.

A negativ spiral az Eurdpai Union beliil legeldszor a sériilékenyebb
orszagokat érte el, igy Magyarorszagot is. A forint eurdval szembeni
gyengiilése, a svdjci frank eurdval szembeni erdsddése a forint/svajci frank
arfolyamot drasztikus mértékben megvaltoztatta. A 2005 kortl felerésodott
svajci frank alapu hitelezés a varakozasokba be nem épiilt arfolyamkockazat
miatt katasztrofalis helyzetet idézett eld. A szellemi vita mellett hétkdznapi

veszekedések, jogi perek és politikai csatak dulnak.

Amikor a doktori képzésre jelentkeztem, és a retail hitelezés témakorét
valasztottam, nem tudhattam, mi tobb, még nem is gondolhattam, hogy mi
zajlik majd le a kovetkezd években a lakossagi hitelpiacon. Feltételezve,
hogy voltak, akik az arfolyamkockazatbol eredd katasztrofalis helyzetet eldre
lattak és a kovetkezményeket felmérték (ennek ugyan nagyon kicsi lehetett a
valoszinlisége), még 6k sem, azaz senki sem gondolhatott a 2010 utdni
korméanyzati és banki dontésekre és lépésekre. Mindezek alapjan nem
meglepd, hogy nagymértékben at kellett gondolnom a kezdeti tervezetet.
Természetesen az értekezés témdja nem valtozott, tovabbra is a retail banki

piacrol, s még erételjesebben a retail bankpiaci versenyrol szol.



2 FOGALMI ELHATAROLASOK AZ IRODALMI
ATTEKINTES ALAPJAN

2.1 A retail bank

Dolgozatom témavalasztasabol addédoan fontos a retail bank és a retail
banktevékenység kiemelése a teljes banki intézményi korbdl €s a teljes korre

vonatkozo tevékenységbdl.

Ha kiindulasképpen elfogadjuk azt, hogy egyrészt a bankok funkcioi
kialakulasuk kezdetétdl folyamatosan boviiltek, masrészt korabban nem
banknak tartott pénziigyi intézmények, st a pénziigyi intézmények korébe
sem sorolt véllalatok is végeznek bankinak tekinthetd tevékenységet,
indokolt és célszerti lehet az amerikai szakirodalombol ismert meglepd
definicio: ,,Bank az a szervezet, amelyet az egyes (amerikai) allamok
bankhatosagai vagy a szovetségi hatésagok bankként jegyeznek be” (Ligeti,
1998). Az ilyen minden kozgazdasagi logikat nélkiil6z6 megallapitas
annyiban praktikus lehet, hogy jogi szabalyozds alapjan torténhet az
intézmények besorolasa, igy ha a tevékenységek kore bovill és egy-egy
tevékenység folytatdsat a kordbbindl szélesebb korben is megengedik, nem

kell ujabb ¢€s Gijabb definiciokat kreélni.

A bankként bejegyzett szervezetek tobbféle szempont szerint
csoportosithatok, szdmomra azonban ezek kozil egy bir kiemelt
jelentéséggel. Dolgozatom cime kizarolag a retailbankok miikddésére utal,
ezért a retailbank fogalmat, a retailbank funkcioit és a retailbanktol

megkiilonboztetheté masfajta bank funkcioit kell meghatarozni.

Az angol retail kifejezés eredendden kiskereskedelmet, a termék és a
szolgaltatds fogyasztdo altali megvasarlasat jelenti, de emellett kis

volumenben torténd eladast is jelent.



Az angol ¢és lényegében a kontinentalis eurdpai felfogds szerinti jelentés
egyértelmii. A retailbank ,,A kliring bankhazak (clearing banks) és mind
nagyobb mértékben a vagyonkezeld takarékbankok (trustee savings banks),
valamint mas bankok altal széles fiokhalozatuk segitségével, kozvetleniil a
nagykozonség szamara folytatott tradicionalis bankmiiveletek 6sszefoglald
megnevezése. Mint a megnevezésbdl kovetkezik, a lakossagi bankiizletag
nagyszamu tranzakciot jelent, betételhelyezést és pénzlehivast, csekkfizetést
(cheque), folyoszamlahitelek és egyéb hitelek nyujtasat, amely miiveletek
tobbsége kisosszegli” (Pearce, 1993, 485. oldal). A mésik csoport a nagybani
banktevékenység (wholesale banking). ,,A pénzbetétekkel vald nagyaranyu
kereskedelem, amely a pénzpiacok (money market) szorosan Osszefiiggd
csoportjaban Osszpontosul... Ezek a bankko6zi (interbank), a helyhatdsagi
(local authority), a letétijegy (certificate of deposit) és az eurovaluta
(eurocurrency) piacok. Az ezeken a piacokon felvett és hitelként adott
Osszegek altalaban "4 millié fontndl nagyobbak; kiilonbozo ’egyéjszakastol’
(napitél B.Z.) néhany honapig terjedd lejaratra szolnak; és fontos szerepet
jatszanak benniik a specializalt pénziigynokok.” (Pearce, 1993, 588-589.
oldal.)

A retail és a nagybani banktevékenység eltérése alapvetd. A retail bankokra

jellemzo:

o széles koru fiokhalozat,

o lakossagi iizletag,

e kis dsszegli €s nagyszamu tranzakcio,
o Dbetételhelyezés,

e csekkfizetés,

e folydszamla- és egyéb hitelek.



A nagybankokra jellemzo:

e nagy Osszegl kereskedelem,
e specializalt pénziigynokok bekapcesolodasa,
e bankkozi piacok igénybevétele (hitel),

e curd-valutapiaci miiveletek.

Az amerikai felfogas szerint a retail bankot ,betétbdség jellemzi (deposit
rich). Joval tobb betétje van, mint kihelyezett hitele.... 1ényegileg lakossagi
bank. Uzleti forgalmanak legjelentdsebb része haztarasokkal —és
kisvallalkozasokkal bonyolodik.... a bankban rengeteg viszonylag kis
Osszegli betét van, és hitelkihelyezési lehetdségei korlatozottak.” (Kohn,
1998, 314. oldal). A nagybankot ,betétszlike jellemzi (deposit poor)...
Uzletei tipikusan a nagybani piacon (wholesale) bonyolddnak. Az ilyen
pénzintézetek nagyvallalatokkal, kormanyokkal, mas pénzintézetekkel és
gazdag egyéni tigyfelekkel allnak tizleti kapcsolatban.” (Kohn, 1998, 316.
oldal)

E felfogas lényege, hogy a retailbank (az USA-ban) kicsi (alacsony
mérlegfoosszeg, csekély szamu fidk), jellemzden lakosséagi és kisvallalkozési
igyfelei vannak, holott bdséges betétallomannyal rendelkezik. Forrasait
egyrészt kihitelezi, a ,,maradékot” ligyfélkorén kiviili eszkdzokbe fektetik,
allampapirokat vasarol és a bankkozi piacon hitelez. Az eurdpai bankoknal a
retail- és a nagybanki szerep Osszekeveredik, mert jellemzden széles
fiokhalozattal rendelkeznek, igy a sajat tokéjiik nagysaga és a forrasgytijtési

lehetdségeik sem korlatozzak szamukra a nagyobb volument hitelnyujtést.

A magyar koznapi életben elterjedt lakossagi bank kifejezés nem pontos és
félrevezetd lehet. A magyarorszagi kereskedelmi bankok (mas orszagokhoz

hasonléan) egyrészt nem csak a lakossagot, hanem a kis- ¢és
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kozépvallalkozasokat is hitelezhetik, masrészt a fiokhalozat kiépitésére
torekedve a betétgyiijtés szamottevd volumenti lehet, harmadsorban nagyobb
vallalatokat is hitelezhetnek, legfeljebb nem egyénileg, hanem konzorcium
formaban. Nem tulzés, ha a hazai kereskedelmi bankokat jellemzden retail
bankoknak tekintjiik, és csupan a kisebb takarékszovetkezeteket nevezziik

tipikusan lakossagi bankoknak.

2.2 A retail banktevékenység kettossége: lakossagi, valamint

kis- és kozépvallalkozasi iigyfelek

A retail bankiigyletek Osszességében heterogén tomeget alkotnak, a
kiilonbségek vagy a bank, vagy az ligyfél oldalardl nézve lényegesek. A
gyakorlati kérdések mellett még pénzelméleti vonatkozasti értelmezés is

szlikséges ¢€s lehetséges.
A retail bankiigyletek koziil a kovetkezd bankszolgaltatasokat emelem ki:

o lakossag betét- (forras-) gytijtés,

e jelzaloghitelek,

e aruvasarlasi hitelek,

e szabad felhasznalasu hitelek,

o folyoszamlahitelek,

o Kkis- és kdzépvallalkozasok hitelezése,

e lizing.
Lakossagi betétgyiijtés: a pénztulajdonosok koziil a tipikus megtakaritdo a
haztartds. A megtakarito kifejezés hasznalata zavarokat okozhat, mert a

hétkoznapi életben megtakaritas alatt az el nem koltott jovedelmet értik, mig

a pénziigyi szakmai terminoldgia szerint a megtakaritasnak része a beruhazas
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is (Pénziigytan, 2002., 55. oldal). A fogalmi zavar elkeriiléséért célszer(i nem
lakossdgi megtakaritasrol, hanem lakossagi pénzmegtakaritdsrol irni,
amelybe beleérthetjiik a bankok mindazon termékeit (passziv iigyleteit),
amelyeket a lakossagnak kinadlnak. A kis- és kozépvallalkozasokat ugyan
tobbségében a retail bankiigyletek részeinek tekintik, de mig az aktiv
bankiigyleteknél a szerepiik jelentds, a passziv bankiigyleteknél nem az. A
lakossagi betétgytijtéssel részletesen nem foglalkozom, mert bankon kiviili
sz¢éles gazdasagi, tarsadalmi teriileteket érint, és azok részletes elemzése —

terjedelmi szempontok miatt is — mar 6nall6 témaja lehet egy értekezésnek.

Jelzaloghitelek: hosszt lejarati hitelek, ebben az {izletdgban tipikusan
lakéingatlanokhoz kapcsolodnak. Ez a retail lizletag meghatarozo szegmense
lehet, a lakossagi hitelezés mellett azonban jelzaloghiteleket nyutjtanak
ingatlanfejlesztéshez, vasarlokozpontok, irodahdzak épitéséhez, termdfold
vasarlasahoz. A termdfold kivételével ezek altaldban nagyobb volumenii
hitelt igényelnek, ezért nem tartoznak a retail iizletdgba. Az agrarium pedig
sajatossagai kovetkeztében a jelzaloghitelezés kiilonleges teriilete, és mérete
alapjan elemzésiinkben elhanyagolhatd. A jelzéloghitelek sajatossdga a
fedezet, a lakas (ingatlan) tulajdoni lapjara a foldhivatal altal bejegyzett
jelzalog. A jelzalog mellett a bankokat a javukra bejegyzett eladasi és
terhelési tilalom is védi. Ha a hitelek Osszegét a jelzaloggal terhelt ingatlan
likvidalasi értéke kelld6 mértékben meghaladja, a jelzalog fedezeti hitel

megtériilése garantalt.

Aruvdsarlasi hitelek: a gépjarmiikolcsonoket kivéve tipikusan lakossagi
hitelfajta. A tartds fogyasztasi cikkek értékesitésekor a kereskedelem
arukoOlcson nyujtasaval igyekszik novelni a forgalmat. A lakossag az
arukolcson igénybevételekor a késdbbi fogyasztasat elérehozza, vagyis

ahelyett, hogy pénzgyijtéssel (betétgylijtéssel) eldkészitené majdani
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aruvasarlasat, hitelfelvétellel finanszirozza az aru korabbi megvételét. A
hitelez6 a hitelt nydjté bank, az adds az arut vasarlé6 maganszemély, az ligylet
keretében a bank a vele szerzddést kotd kereskedelmi egységnek kifizeti a
megvasarolt tartdés fogyasztasi cikk eladasi arat, a kereskedelmi egység pedig
a bankra engedményezi a vasarloval szembeni kovetelését. A vevd mint
banki addés a téketorlesztést, a kamatot és az esetleges egyéb dijat a

szerzOdés szerinti Uitemezésben fizeti a banknak.

Szabad felhasznalasu hitelek: a bank szabad felhasznalasu hitelt akkor
nyujt(hat), ha a hitelfelvevd altal felajanlott fedezet a hiteltdrlesztés
elmaradasakor a kamattal ¢és egyéb koltségekkel novelt toketartozas
kiegyenlitésére kelld0 mértékli garanciat biztosit. Fedezet Ilehet a
forgalomképes ingatlan, a likvid értékpapir vagy forint- és devizabetét'. A
meglévd fedezet a bankot a hitelképesség vizsgalata alol mentesiti, igy az
adosnak a hitelfelhasznalas céljat nem kell kdzolnie. (A bank az un. eldszlirés
soran csupan azt vizsgalja, hogy az tigyfél, illetve vallalkozas esetén a
tulajdonosa, menedzsmentje) torvényesen miikodik-e, koztartozassal és

banki, bankkdzi nyilvantartasban lejart tartozassal nem rendelkezik-e.

Folyoszamlahitelek: a bank az tligyfele szdmara — a hitelképességi vizsgalatot
kovetben — egy keretet hatiroz meg és tart rendelkezésre. Ennek a
folydszamldjan rendelkezésre tartott hitelnek a terhére az tigyfél fizetéseit
teljesitheti, és készpénzt vehet fel, természetesen ugyanezen a szamlan irja
jova a bank az tigyfél bevételeit is. A folydszamlahitel az ligyfél likviditasat
biztositja. Jellemzden egy évre kotnek folydszamlahitel-szerzédéseket,

figyelembe véve az éves pénziigyi beszamolokat. Folydszamlahitelt

! A hazai jogba beépiilt unios szabalyok — felszdmolds sordn az 6vadék csak hdrom

hénapig €lvez kielégitési elsOséget, azt kdvetden a zalogjoggal biztositott kovetelések kozeé
sorolodik — miatt a magénszemélyek forint- és devizabetétei elénydsebb banki fedezetek,
mint a vallalkozasok altal nyujtott betétek.
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jellemzéen a nagyobb szamlaforgalmat lebonyolitd, megbizhatd tigyfelek
részére nyuUjtanak, ezért altaldban ezek a hitelek bankari biztositékokkal
nincsenek fedezve (Pénziigytan, 1998). Magyarorszagon a bankok ¢és
elsésorban a kis- és kozépvallalkozasok kozotti bizalom hianyaban el6fordul,

hogy a bankok fedezet igényelnek.

Kis- és kozépvillalkozasok hitelezése: a retailbank és a retail bankiigyletek
meghatarozasdnal a nehézséget a kis- ¢és kozépvallalatok banki
kapcsolatainak a besoroldsa okozza. A vitathatosdg nem feltétlenil a
méretbdl adodik. Barmekkora méretet is jelolnénk ki példaul a kozép- és
nagyvallalatok megkiilonboztetésére, majd ezt kovetden a kozépméretiick
banki iigyleteit a retailhez, a nagyméretickét pedig a kereskedelmi banki
iizletdghoz sorolnank, az elvalasztds vitathatd lenne, mert Iényeges
kiilonbségek a két csoporthoz tartozok kozott nem volndnak kimutathatdak.
Lényeges eltérés mas szempontbdl lehet, azt viszont nem egyszerti definidlni.
Ez a szempont a vallalkozas csaladi jellege. Az eurdpai unidé 2007-ben
inditott egy kutatast a csaladi vallalkozasokrol, amelynek eredményeként egy

véllalkozas a mérettdl fliggetleniil akkor csaladi, ha:

e a dontési jogok tobbségét a céget alapitd természetes személy
birtokolja, vagy a cég jegyzett tOkéjét megszerezte, vagy az a
haztartds, a sziild, a gyermekeik vagy a gyermekeik 6rokosei

birtokaban van;
e acégiranyitasaban legalabb egy csaladtag részt vesz;

e a tdzsdén jegyzett tarsasdgok esetében annak a személynek, aki
alapitotta vagy felvasarolta, vagy ugyanezen személy rokonainak,
leszarmazottainak a sajat t6ke minimum 25%-at és az ezzel jaro

dontési jogokat birtokolnia kell. (European Commission, 2009)
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Természetesen a kritériumok szubjektiv dontések, feltételezhetéen 1dotol és
helytdl eleve nem lehet fiiggetlen a meghatarozas. Talalhato olyan értelmezés
is, amely szerint egy csaladbol legalabb két tulajdonos vagy egy tulajdonos €s
egy alkalmazott kell, hogy tartozzon a vallalkozashoz. (Mandl, 2008) Az
utobbi szempontok alapjan Magyarorszdgon a csaladi vallalkozasok aranya

70-72% (Filep-Pethed, 2008).

Eurdpaban, ahol — Magyarorszaghoz képest — a kis- és kozépvallalkozasokat
multjuk alapjan altaldban stabil gazdalkodas jellemzi, azonban a csaladi
jelleg erdteljesen a  mikrovallalkozdsoknal (10 fénél kevesebb
foglalkoztatott), meghatarozoan a kisvallalkozasoknal (10-49
foglalkoztatott), nem elhanyagolhatd mértékben a kozépvallalkozasoknal (50-
249) és csekély szamban a nagyvallalkozasoknal talalhaté meg. (Mandl,
2008)

A csaladi véllalkozasok az Eurdpai Unidban és hasonléan Magyarorszagon is
a munkaigényes dgazatokban jellemzdek, igy kiilonosen a mezdgazdasagban,
a kereskedelemben, a vendéglatisban, a szocidlis és egészségiigyi
szolgaltatasban, valamint az épitdiparban és a feldolgozoiparban. (Mandl,
2008)

A kkv-k finanszirozasi sajatossagait nagyrészt az alacsony tékeattétel
magyarazza, a bankokkal meglévd kapcsolataikat — amelynek alapjén retail
vagy nem retail besorolast is kaphatnak — az esetleges csaladi jellegbdl
kovetkezd kettdsség befolyasolhatja, azaz a csaladon beliili lakossagi és a
vallalkozason beliili csaladi gondolkodéas és dontés kozotti atvaltds nem

kizarhato.

Lizing: sz6 szerint haszonbérlet, a bérleti szerz6dés alapjan az egyik fél (a

lizingbe vevd) megszerzi a masik fél (a lizingbe add) altal tulajdonolt eszkz
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hasznalati jogat, elore meghatarozott id6tavra, és a szerzodés szerint rogzitett
részletekben fizeti a lizing dijat. Eredeti tartalma az épiilet- ¢és
foldhaszonbérlet volt, majd innovacidoként termeld gépek, repiilogépek,
gépkocsik valtak a lizingszerzodés targyava. Az eldony kétoldalu, a lizingbe
vevo oldalan a tokekiadas csokkentése, a lizingbe add oldaldn a biztonsag,
mert a tulajdonjogot a hasznalatba adas utan is megdrzi. A legnagyobb
lizingbe adok az eszkozok gyartdi, valamint a bankok és a fiiggetlen
lizingcégek. A lizing, lényegét tekintve, egyszerii banki tevékenység, de az
adozasi szabalyok kihasznéalasara rendkiviil rafinalt technikai megoldasokat
kinal, ami miatt részletes kifejtése és elemzése szintén kiilon értekezés targya

lehet, itt csupan néhany jellegzetességét emelem ki.

A lizingnek sok formaja létezik, de a leglényegesebb az operativ és a
pénziigyi lizing megkiilonboztetése. Altalaban a lizingszerzédés lejarataval a
bérelt eszkoz visszakeriil a bérbe adohoz, de vannak olyan szerzddések is —
Magyarorszagon ez a jellemz6 —, amelyek alapjan a lizingbe vevo az eszkozt

megvasarolhatja. (Brealey-Myers, 2005)

Az operativ lizingek rovid lejaratuak és felmondhatok, mig a pénziigyi lizing
jellemzéen az eszkoz gazdasagi ¢€letének egészére kiterjed €és kozben a

szerz8dés csak a lizingbe ado teljes veszteségének a megtéritésével mondhato
fel.

A pénziigyi lizing a lehetséges finanszirozasi formak egyike. Hasonld, mint
ha a lizingbe vevd egy banktol hitelt vesz fel, és a sziikséges eszkozt ugy
vasarolja meg, hogy annak arat a felvett hitelekbdl kifizeti. Ebben az esetben
a hitelfelvevd a banknak torleszt, amely nem ritkdn a vasarolt eszkozre
zalogjogot jegyez be, majd a hitel lejaratakor a zalogjogot torlik és a
tulajdonjog végérvényesen a vevoeé. Pénziigyi lizing esetén a lizingbe vevo a

lizingbe add részére rendszeresen fizeti a lizingdijat, majd lejaratkor
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automatikusan, vagy a maradvanyértéket kifizetve az eszkoz a lizingbe vevo
tulajdonaba keriil. A kiilonbség szamos ,,aprosag”, ami a konkrét helyzetben

donti el az egyik vagy a masik finanszirozasi forma elénydsebb voltat.

2.3 A lakashiteleken Kkiviili lakossagi hitelek jellemzoi

2.3.1 Altalanos jellemzék

A magyar lakossag legalabb a rendszervaltasig (jovedelmi okok miatt sokkal
tovabb, jorészt napjainkban is) csak vagyakozhatott az tin. nyugati életstilus,
¢letérzés utan. Nemcsak a sziikséges anyagi hattere hidnyzott ehhez, de a
belfoldi kindlati oldal, az aruvalaszték is szegényes volt. Ez utobbit jol
jellemzi, hogy a politikai és gazdasdgi nyitast kdvetden a nyugat-eurdpai
orszagokba kiszabadult honfitarsainkra gyakran hasznaltdk (a kiilonlegesnek
szamitd svajci csokoladé utan) a Milka-turistak jelzds kifejezést. Vasaroltak
mindent, ami itthon nem vagy nehezen megszerezheté vagy dragabb volt (az
osztrak-magyar hataron tobb kilométeres sorokban varakoztak a Trabantok,
Wartburgok, Ladak, Skodak és Daciak, csomagtartoikon egy-egy Gorenje
hiitdszekrénnyel). Racsodalkoztak a bevasarlokozpontok, a diszkontaruhdzak

kinalatara, és automatuzsalemek tizezreit hoztak be az orszagba.

A piaci lehetdségre rendkiviil gyorsan reagéalt a kindlati oldal. Kezdetben
garazs-importdrcégek sokasaga jott létre, kereskedtek mindennel, amivel
lehetett, kiillondsen, amit (kidrusitdsok sordn vagy kelet- ¢és délkelet-azsiai
kl(’)nkéntz) olcson tudtak megvasarolni. A behozatal kozvetlen gyari vagy
nyugat-eurdpai nagykereskedelmi hatterli tvonalainak a megjelenése €s
kiteljesedése, kiilonosen a miiszaki cikkek terén, ezt az ad hoc jellegi,

kifejezetten a belfoldi hidnyt kihasznalé kereskedelmet fokozatosan

2 Abban az id6ben Kina és mas, a térséghez tartoz6 orszdg még gyenge masolatokat

produkalt. Miiszaki felzarkézasuk a vilag élvonaldhoz az ezredfordulot kovetd évekre tehetd.
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visszaszoritotta. Mar a kilencvenes évek elején a gépjarmuigyartok
létrehoztak a magyarorszagi markaképviseleteiket, ezt kdvetden — legalabbis
az 1) gépkocsiimportban — visszaszorult a Nyugat-Europabol egyénileg
behozott autdk szdma. Hasonldan konszolidalodott az elektronikai termékek
kinalata ¢és piaca, az ar-ért¢k arany altalanossa valasa kiszoritotta az
iigyeskeddket és feleslegessé tette a bevasarloturizmust. Késébb gomba
modra szaporodtak a nagy piacterek (plazak), de a diszkontaruhdzak lancai is

lefedik mar az orszag teriiletét.

A kereslet fokozdsa a véasarldsi szokdsok lényeges atalakulasat, a
jovedelemhez kotottség, a jovedelmi korlat nagyfoku lazitasat igényelte. A
magyar piacon az ezredforduld tdjékan jelentek meg ¢és valtak egyre
népszeriibbekké azok a hitelkonstrukciok, amelyek nagy tomegek szamara
tették lehetdveé a vasarladsok eldrehozasat, a jovedelem jovobeni keletkezése
elotti elkoltését. 2008 6széig a bankok és a kereskeddk kreativitisa nem
ismert hatart, ha a vasarlas és a kihelyezett hitelallomany novelésérdl volt
sz0. A valsag — mint altalaban — a foglalkoztatottsag csokkenéséhez és
bankkolcsonok beddléséhez, tovabba a fogyasztdi magatartds drasztikus
atalakulasdhoz, a korabbi vasarlasi laz gyors kiapadisahoz, a mindennapi
léthez nem sziikséges javak megszerzésének az elodazasahoz vezetett. A
pénzpiacok kiszaraddsa mint a valsag elsddleges megnyilvanuldsa a masik
oldalon, a hitel- és pénzintézeti szektor esetében azonnal szigort és teljes

kori hitelrestrikciot okozott.

2.3.2 A pénziigyi innovaciok intézményi eléfeltételei

A magyarorszagi bankprivatizacid tobb 1épcsdben zajlott. Részletes taglalasa
talmutat a dolgozatom témakorén, leirdsa szamos publikacidban olvashatd
(Varhegyi, 2002; Mihalyi, 1997; Antal-Surdanyi, 1987), itt most csak a

fontosabb jellemzdit célszerli megemliteni:
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e arendszervaltaskor mar létezd kereskedelmi bankok a privatizaciojuk
soran kiilfoldi (jellemzden banki) tulajdonba keriiltek. A Magyar
Hitelbank és a Kereskedelmi és Hitelbank (K&H) tobb 1épcsében
egyesiilt, majd a belga KBC Bank NV wvalt a kizardlagos
tulajdonosava. Kiilfoldi a tulajdonosa a Budapest Banknak (General
Electric) és a Postabanknak (osztrak Erste Bank AG) is;

e a rendszervaltaskor 1étrejott kis, szakosodott pénzintézetek eltlintek
(ha portfoliojuk kivdnatos volt, akkor felvasaroltak, egyébként pedig

felszamoltak, beolvasztottak azokat);

e az Orszagos Takarékpénztar és Kereskedelmi Bank Rt. tobblépcsds
privatizacidja soran szort tulajdonosi szerkezetlivé, effektiven

menedzsment vezéreltté valt.

19922007 kozott gyakoriak voltak az dsszeolvadasok, tulajdonosvaltasok a
kiilfoldi tulajdonu hazai leanybankoknal, nem fliggetleniil az anyabankoknal
tortént tulajdonosvaltasoktol, valtozasoktol. Az ismertebb példaknal
maradva: az olasz UniCredit beolvasztotta a Bank Ausztriat és Credit
Anstaltot, majd felvasarolta a HWB-t is; vagy a CIB és az Inter-Eurdpa Bank
csak leképezte az olasz anyabankok — Intesa és SanPaolo — egyesiilését, de az
egykori Unicbank is azért valtoztatta a nevét Raiffeisen Bankra, mert egyik

tulajdonosa kivasarolta a masikat.

A bankok termékkinalatanak az alakitasat, arazasat tekintve két modell

kiilonboztethetd meg:

e konzervativ, nyugat-europai és
e akvizicios (gyorsan iparosodd — délkelet-azsiai és észak-amerikai —

orszagokbdl szdrmaztatott) modell.
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A magyar piacon kb. az ezredforduléig a konzervativ modell volt a jellemzd,
amelynek a 1ényege a kovetkezdképpen foglalhatd dssze: nincs ingyen ebéd,
azaz a bank szolgéltat, minden egyes terméke Onalléan arazott és minden
termékeért kiilon-kiilon nyilvanvaldan fizetnie kell annak, aki igénybe veszi.
Az akviziciés modell kézponti eleme a verseny az tigyfelekért, jellemzéi a
rejtett arak, a feltételekhez kotott arkedvezmények, az egymashoz rendelhetd
termékekre figyeld fejlesztés, vonzé a vonzéan arazott termékcsomagok®. Az
ezredfordulot kovetden lezajlott modellvaltasnak, az akvizicios modell felé
fordulasnak minimalis feltételei voltak. A fordulopont csak akkor

kovetkezhetett be, amikor:

e akereskedelmi banki struktura stabilizalodott,
e abankok integralt szamitastechnikai rendszerei kiépiiltek és

e abankok orszagos haldzatai elérték a sziikséges kiiszobértéket.

Az els6 két feltétel az ezredforduld tijékan teljesiilt. Ezt kovetden ismerték
fel a leanybankok, hogy csak akkor tudnak ndvekedni, ha intenziven a
retailbanki tlizletag felé fordulnak, és azt is, hogy a hatékony bdviiléshez
elengedhetetlen a fiokhalozat — rendkiviil koltséges — megteremtése. Az OTP
pedig — melynek a pozicidit statikusan ez a filozofiavaltas veszélyeztette, a
verseny maga ugyanakkor a teljesitményét elképeszté mértékben dinamizalta

— nagyon gyorsan felvette a kesztyiit.

2.3.3 A lakossag pénziigyi pozicidjanak alakulasa 2000 és 2012 kozott

A rendszervaltdsig a hazai lakossag arukinalat hidnydban igazan el sem

adosodhatott, egyértelmlien megtakaritdoi  pozicid  jellemezte. Az

3 Megkiilonboztetés lehetséges (piaci atlagnal, megeldzé iddszaknal kedvezdbb)

arazas vagy/és nagy kockazati termékek bevezetésében vallalt szerep (élenjaro, illetve
kovetd) alapjan. Példaul: japan jenben denominalt jelzaloghitelek.
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allamadossagot nagyrészt a lakossagi megtakaritas finanszirozta. 2000 utan
ez a pozicio, kiillonbozd intenzitassal ugyan, de folyamatosan épiilt le (1.

tablazat).

Onmagaban szemlélve a lakossdgi megtakaritasok novekedése latvanyos.
2000 ¢és 2009 kozott a készpénz- és betétallomany 2,5-szeresére, 4 ezer
milliard forintrol csaknem 10 ezer millidrdra ndvekedett. Ez a novekedés nem
volt egyenletes, a jelenbdl nézve meglepd modon az idésor harmadik
legmagasabb éves iiteme 2007-r6l 2008-ra (a 2006 06szi és azt kovetd
megszoritasi csomagokat kovetden, és €éppen a valsdg kirobbanasanak az
évében) kovetkezett be. 2011-ben ismét érzékelhetden novekedett a lakossag
készpénz- és Dbetétallomanya (7,0%), azonban az ingatlanfedezettel
rendelkezd (lakasvésarldsi- és szabad felhasznalasi célu) jelzdloghitelek
végtorlesztésének a piaci arfolyamnal 1ényegesen kedvezObb devizadrfolyam
melletti lehetévé tétele (errdl késébb bovebben: B.Z.) kovetkeztében a
készpénz és betétallomany az idésort tekintve a legalacsonyabb mértékben

novekedett, gyakorlatilag az el6z6 évi szinten maradt.

2000-2012 kozott a lakossagi hitelek allomanydnak a novekedése
tobbszorose a készpénz- és betétallomanyénak, 768 milliardrol 8951 millidrd
forintra, 11,7-szeressére novekedett gy, hogy a csticsot 2008-ban érte el
(9621 milliard forint 12,5-szerese a 2000-esnek). A készpénz- és
betétallomany 2008-ig minden évben meghaladta a hitelalloméany Osszegét,
2008 nem jelentett — mert a valsag kozbeszolt — forduldpontot, bar 2010-ben
is a hitelallomany volt a magasabb, de a kovetkezd két évben a készpénz- és
betétdllomany meghaladja a hitelallomanyt, 2012-ben mar 1760 milliard
forinttal. A végtorlesztés hatasa tehat sokkal markansabban nyilvanult meg a

hitelallomény esetében, mint a készpénz- és hitelallomanynal.
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A lakossagi hitelalloméany iddsorat onmagaban szemlélve harom periodus
kiilonboztethetd meg: 2000 és 2003 kozott rendkiviil dinamikus, évrdl évre
50% folotti, majd 2004 és 2008 kozott 20% és 31% kozotti novekedés
jellemezte. (A 2004 utani lassulasra a késObbiekben, a hiteltipusok
elemzésekor még visszatériink.) A harmadik periddust (2009-2012) a valsag
kovetkeztében furcsa ,,ugralas” jellemzi. 2009-ben a hitelek allomanya
lezuhant, csupan 42 milliard forinttal, 0,4%-kal haladta meg az el6z6 évit.
2010-ben arfolyamhatéasok - és nem a hitelnyujtas élénkiilése - kovetkeztében
figyelemre mélto, 9,6%-os volt az allomany novekedése. A mar emlitett
végtorlesztés hatasara viszont 2011-ben kis mértékben, 2012-ben pedig
jelentés mértékben (14,1%-kal) anélkiil csokkent az allomany, hogy az

arfolyamvaltozasok kedvez6 hatast gyakoroltak volna.

22



1. tablazat. A haztartasok készpénz-, betét- és hitelallomdanydanak az
alakuldsa és valtozasa 2000 és 2012 kozott (milliard forint)

Ev Készpénz+betét | Valtozas | Hitelek | Valtozas | Fogyasztoi
%-ban %-ban arindex

2000 4075 - 768 - -

2001 4625 14,2 1163 51,4 -

2002 5090 9,4 1933 66,2 105,2
2003 5814 14,2 3116 61,2 104,7
2004 6318 8,7 4053 30,7 106,8
2005 7078 12,1 5089 25,6 103,5
2006 7640 7,9 6111 20,1 104,1
2007 8293 8,5 7447 21,9 107,9
2008 9424 13,6 9621 29,2 106,1
2009 9785 3,8 9663 0,4 104,1
2010 9955 1,7 10587 9,6 104,9
2011 10650 7,0 10421 -1,6 103,9
2012 10710 0,6 8951 -141 105,7

Forras: MNB

2.3.4 Szabad felhasznalasu jelzaloghitelek

Erre a hitelfajtara rovidebb (2005 ¢és 2012 kozotti) idészakra allnak

rendelkezésre adatok. Szerepe a lakéshitelek kivételével az Osszes haztartasi

23




hitelen beliil a legjelentdsebb, s az évek soran egyre nagyobb aranyt képvisel.
A banki gyakorlat a lakossagi hitelek két f6 csoportjat kiilonbozteti meg,
mégpedig:

e ingatlanfedezettel rendelkezot és

e ingatlanfedezettel nem rendelkezot.

Az ingatlanhoz, ingatlanfedezethez tapadd illuzio, mely szerint értéktartd,
forgalomképes ¢€s viszonylag konnyen likvidalhato, ezt a csoportositast €s az
un. szabad felhasznalasu jelzaloghitelek 2005 és 2008 kozotti karrierjét
kellden indokolja." Amennyire egyet lehet érteni a kovetkezd idézet elsd
felével, a masodik fele pillanatnyilag kevésbé helytallo: a lakossagi
»eladosodottsdg jelenlegi szerkezete kedvezdtlen pénziigyi stabilitasi
szempontbo6l, mivel a hitelallomany relative jelentés hanyada van kifeszitett
pénziigyi és jovedelmi helyzetii haztartdsok birtokaban. A kockazatokat
azonban némileg csokkenti, hogy a kockézatos hitelallomany szdmottevd
része jelzélog alapu hitel, mely azonban megfelelé fedezetet nyujthat a

bankok szamara az tligyfél nem teljesitése esetén is”. (Hollo—Papp, 2007)

Gyakorlatilag a banki vagy mas nyilvantarto rendszerben” tiltdssal nem, de
ingatlannal rendelkez6 tigyfelek — szemben a szintén ingatlanfedezetii
lakasvasarlasi hitelekkel — minden kotottség nélkiil vehették igénybe ezt a

hiteltipust.

A jelzaloghitelek minimum 70 (2005) és maximum 95%-ban (2008) egyéb
devizahitelek, és - bar az MNB statisztika nem részletezi, minden bizonnyal -

svajci frankban denomindltak. A svéjci frank hitelek alacsony kamata és az

4 . . e o . . .
A valsag aztan erre az illuziora is racafol — de a valsag mas tekintetben is

normabonto, vagy inkabb masok a normai, mint a stabilan miikodé gazdasagnak.
> Lakossagi Bankkozi Adosnyilvantartdé Rendszer (BAR), kés6bbi elnevezése
Kozponti Hitelnyilvantartd Rendszer (KHR)
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arfolyamkockazat figyelmen kiviil hagydsa, negligidldsa, melyre az
allandosuld és egymassal versengd banki kampanyok sem hivtak fel a
figyelmet, az eladdsodottsaghoz nagyban hozzajarult. Nem véletlen, hogy a
haztartasok hitelei kozott a gépjarmi-vasarlast finanszirozo hitelek utan a
jelzaloghitelek esetében a legmagasabb az atstrukturalasok aranya. Mig 2010-
ben feltehetden ennek koszonhetd a devizaban denomindlt allomany
csOkkenése (86% volt a teljes allomanyban), a 2011-es tovabbi
nyolcszazalékos mérséklodés inkabb, majd a 2012-es 9,3%-os mar

egyértelmiien a végtorlesztésnek tudhatd be.

2. tablazat. A szabad felhaszndlasu jelzdaloghitelek allomanya 2005 és 2012
kozott (milliard forint)

Ev Osszes Egyéb deviza Euro
2005 388 270 61
2006 747 640 61
2007 1269 1174 55
2008 2041 1940 66
2009 2098 1869 189
2010 2556 2122 197
2011 2662 2072 206
2012 2306 1580 175
Forras: MNB

2.3.5 Gépjarmii-vasarlasi hitelek
2004 ¢és 2012 kozott a gépjarmi-vasarldsi hitelek Osszege 3,2-szeressére

novekedett, de 2011-ben ez a hanyados még 4,2-szeres volt.® A novekedés

6 A lakossagi gépjarmiivasarlasok egy része céges format olt, illetve nem pénziigyi

lizing és tartds bérlet formajaban valosul meg. Miutan ezek a formak nem tartoznak a
pénzintézeti tevékenységek kozé, allomanyuk sem jelenik meg a hitelek kozott, mint
ahogyan a céges hitelek sem a lakossagi allomanyban.
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2008-ig volt toretlen, majd a 2009-et kovetd két évben ismét novekedett, és
az abszolit maximumot éppen 2011-ben érte el. A teljes allomanyon beliil a
2005-6s 71%-0s aranyhoz képest a legmagasabbra, 94%-ra 2008-ban
emelkedett a svajci frankban denominalt hitelek aranya. A végtorlesztés
lehetdsége erre a hiteltipusra természetesen nem vonatkozott, ezért inkabb a
deviza-hitelszerzédések forintra valtasaval és a banki fedezetérvényesités
novekedésével magyarazhato az, hogy 2011-rél 2012-re az egy€b devizahitel-
allomany jobban mérséklddott, mint a teljes allomany (70 milliard forintos

csokkenés 62 milliarddal szemben).

A gépjarmii-vasarlasi hiteleken beliil 2008-at kdvetden szamottevd a bedolt
allomany, a gépjarmi-finanszirozok altal visszavett (és arvereztetett) autok
szama. A hitelek hosszu (az utdbbi években mar tiz éves) futamideje ezt
tompitja, nem teszi igazdn kimutathatova. A héztartdsok hitelei kozott a
gépjarmithiteleknél a legmagasabb, 15-20% f616tti az atsrukturaldsok aranya
is. (MNB: Hitelezési felmérés).
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3. tablazat. A gépkocsi-vasarlasi hitelek allomdanya 2004. és 2010. februdar
kozott (milliard forint)

Ev Osszes Egyéb deviza Euro
2004 83 20 18
2005 143 102 11
2006 212 181 8
2007 254 233 4
2008 319 299 2
2009 291 263 4
2010 299 232 3
2011 338 261 3
2012 266 191 2

Forras: MNB

2.3.6 Személyi hitelek

A legrégebbi, mar a rendszervaltas el6tt is létezett lakossagi hitelfajta. A
folyoszamlahitel tipusu hitelek elterjedésének7 tulajdonithatd, hogy a vizsgalt
peridodusban mar nem mutatott nagyobb dinamizmust. 2004 és 2008 kozott is
csupan 39%e-o0s volt az dllomany novekedése, ezt kdvetden pedig évrdl évre
annyira csokkent, hogy 2012-ben 13,4%-kal alacsonyabb volt, mint 2004-
ben, és még latvanyosabb, 37,5%-0s volt a mérséklédés a 2008-as adathoz
képest. Az egyéb devizaban — svajci frankban — denominalt személyi hitelek

Osszege 2004 és 2008 kozott 2,7-szeresére, az allomany 45%-ara emelkedett.

! Az igénybe vett dlloméanyrdl nem kozo1 statisztikat az MNB.

27



Ezt kovetden folyamatosan mérséklodott, és 2012-ben mar alig haladta meg a
2004-es indul6 allomanyt. Az euroban denominalt dllomany soha nem volt
igazan jelentds, s bar 2009-ben némiképp emelkedett, az allomany

mérséklodését ebben a devizanemben is folyamatossag jellemzi.

4. tablazat. A haztartasoknak nyujtott személyi hitelek allomdnya 2004 és
2010. februar kozott (milliard forint)

Ev Osszes Egyéb deviza Euro
2004 463 74 25
2005 431 88 14
2006 461 107 9
2007 546 191 8
2008 642 287 9
2009 598 208 21
2010 565 172 19
2011 511 129 15
2012 401 76 9

Forras: MNB

2.3.7 Aruvasarlasi és egyéb hitelek

A bankok szamara ez a veszteséges lakossagi hitelfajta, melyet csomagban
gondolkodva, azzal a feltételezéssel, hogy mas banki termékeket is igénybe
vesznek az aruhitelek segitségével megszerzett iigyfeleik, vallaltak és — 1
keletli reklamjaik szerint — vallalnak mar ismét. Az 4aruvasarlasi hitelek
allomanya — miutan ezek szerzOdéseit is a vasarlas helyszinén, az iizletekben
kotik — szinte teljes egészében forinthitel. Az allomany egyébként 2006-0t
kovetden némileg ingadozott, de Osszességében csokkent. A 2006 06szi

megszorito intézkedések erre a hitelfajtara gyorsan hatottak.
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5. tablazat. Az aruvasarlasi és egyéb hitelek allomanya 2004 és 2010.
februar kozott (milliard HUF)

Ev Osszes Egyéb deviza Euré
2004 86 - -
2005 97 - 1
2006 106 - 2
2007 80 2 1
2008 76 1 1
2009 93 3 2
2010 74 1 1
2011 48 1 4
2012 39 0 0
Forras: MNB

Az éruvasarlasi hiteleknél elszenvedett banki kudarcokat, veszteségeket
nehéz massal magyarazni, mint a konkurensek ki-, illetve visszaszoritasaval,
szinte barmi aron, hiszen a versenyben nem szabad lemaradni, kovetni kell,
vagy még inkdbb megeldzni a tobbi bankot a termékfejlesztésben. Nem
véletlen, hogy nincsenek bankspecifikus termékek, a termékkinalatok teljesen
lefedik egymast. Természetesen a banki ligyfél szamara lehetdség, hogy azt a
csomagot valassza, amelyik a leginkdbb kozelit az igényeihez. A
tomegtermékek, mindenféle iligyfél- ¢és termékszegmentacidé mellett,
legfeljebb kozelithetnek, de szinte sohasem fedik le az ligyfél igényeit.
Kiilonosen azért nem, mert az iigyfelek altalaban egy-egy konkrét banki
szolgaltatasra tartanak igényt, s egy csomagot kapnak helyette. Szerencséjiik
van, ha a banki alapszolgaltatasok (folydszamla, bankkartya, atutalasok,
készpénzfelvétel) a sziikséges mérethez kozeliek a csomagban, s az egyebek

kozott csak egy-egy a felesleges.
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2.3.8  Osszegzés a fogyasztasi hitelekrol

A lakasvasarlast finanszirozé hitelek kivételével valamennyi ismertetett

hitelfajta ebbe a kategoridba tartozik. A fogyasztasi hitelek 6sszege 2004 és

2012 kozott ugy novekedett 4,8-szorosara, hogy 2004 és 2011 kozott még

5,6-szoros volt a tobbszordzodés. 2009 kozott megdtszorozodott, €s eltérd

itemben ugyan, de folyamosan novekedett. A haztartdsoknak nyujtott

fogyasztasi hitelek dllomanya az haztartasoknak nyujtott sszes hitelen® beliil

a 2004-es 15,6%-161 2009-re a kétszeresére, 31,9%-ra emelkedett.

6. tablazat. A haztartasoknak nyujtott dsszes fogyasztdsi hitel
dallomanya 2004 és 2012 kozott (milliard forint)

Ev Fogyasztasi hitelek Ebbdl jelzaloghitel (%)
2004 632 -
2005 1059 36,6
2006 1526 49,1
2007 2149 59,1
2008 3078 66,3
2009 3080 68,1
2010 3130 68,4
2011 3559 74,8
2012 3012 76,6

Forras: MNB

8

A lakashitelek, valamint a folyoszamla- és kartyahitelek tartoznak még ide.

Utobbiakrol sem részletes, sem 0Osszevont adatok nem allnak rendelkezésre. Mas MNB
kiadvanybol (pl.: a pénzintézeti vezetOkkel rendszeres idokozonként kitdltetett Hitelezési
felmérésbdl) lehet tudni, hogy mely hiteleket sorol az MNB az haztartasoknak nyujtott

osszes hitel kozé.
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Mig a fogyasztasi hitelek allomanya 2005-ben a lakashitelek (2281 milliard
forint) felét sem érte el, 2008-ban mar 79%-aig ndvekedett. Dinamikusan
novekvo hitelcsoportta valt, jorészt a szabad felhasznéalasu jelzéloghitelnek
koszonhetéen. Ez utobbi hiteltipussal magyarazhato 2011-r61 2012-re az 547

milliard forintos mérséklodés is.

A likviditasi valsagra a bankok hitelezési aktivitasuk visszaszoritasaval,
elsOként a nagyhitelek (a bank szavatold tékéjének 10%-at elérd, meghaladd
kockézatvallalasok), kiilonosen az ¢éven tuli kotelezettségvallalasok
alloményanak a drasztikus csokkentésével (a visszafizetések preferalasaval,
pl. kamat- és egyéb kedvezmények révén) reagailtak.9 A lakossagi ¢€s a retail
vallalkozo6i tigyfélkorben restrikcids iddszakban az uj kihelyezéseknek tudja
csupan elejét venni a bank, a nagyvallalatihoz hasonlé egyedi alkukat a
sokasag nem teszi lehetévé, az eldtorlesztések realitdsa minimalis lehet.'
Eppen ezért a bankok ezekben az iigyfélszegmensekben az uj kihelyezések
korlatozasara helyezték a hangsulyt a hitelezési feltételek és — az iigyletek
biralata, mindsitése soran hasznalt — scoring fliggvények paramétereinek a

szigoritasaval.

A hitelekre, azon beliil a fogyasztasi hitelekre mélyrepiilés valt jellemzévé az
egész vilagon. A bankoknak tul kell jutniuk a hitelezési sokkon. Az utdbbi
iddszakban mar egyre gyakrabban kindlnak finanszirozasi lehetdségeket, és a
kondicioik (kamatfelarak) sem riasztdoak. A kockazatkezelésiikk, a nem-
problémamentes dllomany novekedése kovetkeztében nagyra ndtt, még nem

enged a szoritasbol, a hitelkérelmek a biralati szakaszban elvérezhetnek.

’ Az éven beliili kozép- és nagyvallalati (knv) hiteleknél sem a devizanem, sem a

kihelyezés hossza nem indokolta volna a hitelek felmondasat. Ezek jelentds része forinthitel,
tobbnyire az atmeneti likviditdsi problémak athidaldsat célozza (tipikus fajtija a
folydszamlahitel).

10 A szabad felhasznalasu ingatlanfedezetii hiteleknél sem valosult volna meg
kdzponti kezdeményezés nélkiil — mint a késébbiekben 1atni fogjuk.

31



A hitelkinélatnal taldn csak a kereslet kisebb, 6t évvel a valsag kitorését
kovetden is minimalis. A hitelvalsdg nemcsak a bankokat, pénzintézeteket, de
a hitelfelvevoket (vallalkozasok, lakossdg) is sokkolta, tartozkodnak a
hitelfelvételtdl, és igyekeznek megszabadulni a meglevo hiteleiktdl is. Csak a
tartos gazdasagi novekedés beinduldsa eredményezhet korszakvaltast. Fontos,
hogy ha ez bekovetkezik, sem a fontosabb arucikkek értékesitéi (pl.
gépjarmiiimportérok), sem a bankok csabitd ajanlataikkal ne ismételjék meg
a 2004 utani szituaciot, lehetéleg ne sodorjak hasonlo adoéssagcsapdaba a

lakossagot.

24 A deviza- (devizaalapti) hitelezés fogalma és
elterjedésének altalanos okai

El6szor is tisztazni és rogziteni kell egy fogalmi kérdést. A devizahitelezés €s
a devizaalapu hitelezés megkiilonboztethetd ugyan és kétféle technikarol is
beszélhetiink, &m 1ényegét tekintve sem a hitelezd (a bank), sem az ados
(tigyfél) oldalarol nem jelentds az eltérés, ezért a magyar gyakorlatban a
pénziigyi irodalomban elterjed devizahitelezés cimsz6 alatt a devizaalapa

hitelezést is érthetjiik.

Mi a kiilonbség? A devizahitelezés sz6 szerint azt jelenti, hogy a bank az
igyfélnek nem a bank (bankfiok) telephelyének megfeleld orszag nemzeti
pénzében, torvényes fizetési eszkdzében nytjtja a hitelt, hanem mas orszag
nemzeti pénzében, azaz devizdban (valutaban). A devizahitelezés nem egy
rendkiviili miivelet, a pénziigytorténet 1ényeges eseménye volt az euro-
devizapiac kialakuldsa és miikodése, ahol mind az aktiv, mind a passziv
bankmiiveletek a bank székhelyének megfeleld orszdg nemzeti valutdjatol

kiilonb6zé devizdban (valutaban) torténtek (kezdetben kizardlag, késdbb
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jellemzden az eurddollar piac miikodott). (Peénziigytan, 2002, 11. kotet, 75-76.
oldal)

A devizaalapu hitelezésnél a bank — példaul Magyarorszagon — forintban
folyositja a hitelt, az ados forintban fizeti a téketorlesztés és a kamat dsszegét
a banknak ugy, hogy folyo6sitaskor és torlesztéskor is a szerzodésben rogzitett
modon az adott idopontban érvényes arfolyamon szamitjak azt at devizabol
forintra (az igylet kamaton kiviili kdltségeit szintén a szerz6dés tartalmazza).

(Banfi Tamas, 2012. 382 - 383. oldal)

Az arfolyamkockazatot mindkét esetben az tligyfél viseli, ha a torlesztés
forrasa (bevétele, jovedelme) nem devizaban képzodik. A kiilonbség annyi,
hogy mig a devizahitelezésnél az atvaltas az ligyfél feladata, a devizaalapt
hitelezésnél az atvaltast maga a hitelezd bank végzi. Eltérés az atvaltasi
arfolyam mértékében és az ligylethez kapcsolodd mas koltségelemekben

lehet.

A devizahitelezés elterjedésének f6 oka a hazai (forint) és a kiilfoldi deviza
kamatkiilonbozet. Ezt a megallapitast elfogadja a nemzetkozi (Basso—Calvo—
Gonzales—Jurgilas, 2007.; Rosenberg-Tirpdk 2008.) és a hazai irodalom is
(Banfi Tamas, 2012; Balds, 2010). Emellett nem szabad figyelmen kiviil
hagyni egy masik lehetséges okot sem, mégha annak a szerepe ugyan
feltétleniil kisebb, mert a dontéskori felismerése kevésbé nyilvanvalo,

valamint csak egy varhaté mozgési iranyra épiil.

Ha a hazai valuta alulértékelt és arfolyamanak erdsddése varhato, akkor az
arfolyamkockézat felvallalasaval devizdban vagy devizaalapon torténd
eladosodés, azaz hitelfelvétel célszerli, mert az arfolyam erésodésével a hazai
valutaban kifejezett toketorlesztés és kamatfizetés csokken. Az ados részérdl

a devizaban vagy a devizaalapon felvett hitel elonyds volt.
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A deviza- vagy a devizaalapu hitel felvétele elonyos, ha a kamatkiilonbozet
fenndll (ami egyben azt is jelenti, hogy a fedezett kamatparitds rovid tavon
nem ¢érvényesiill) és a hazai valuta darfolyamgyengiilésének varhato
mértékébol a teljes futamidd alatt bekovetkezd toketorlesztési és
kamatfizetési  tobbletkotelezettség a  kamatkiilonbozetbdl — adodo

,hyereségnél” kisebb.

A kamatkiilonbozet megléte mindenfajta arfolyam-alakulasi iranytol
fiiggetleniil indokolja a devizaban valé elad6sodast, tehat a deviza(alapt)
hitelfelvételt, ha az ados bevétele (jovedelme) az adott devizaban keletkezik.
Ebben az esetben az ligyfél a hitelfelvétellel keletkezett nyitott pozicidja
megsziinik, mert a tdketorlesztés és a kamatfizetés devizaneme ¢és a
bevételének a devizaneme azonos. Vagyis az addésnak nincs

arfolyamkockézata.

Magyarorszagon elsddlegesen a svajci frank valt a devizahitelezés
devizanemévé, mellette kisebb mértékben megjelent az eurd és csekély,
szinte elhanyagolhatd aranyban a japan jen. A kezdet a domindns svajci
frankhoz kotédik. A torténet kozismert (Banfi Tamas, 2012). Azok az osztrak
allampolgarok, akik Tirolban a svéjci hatarhoz kozel laktak €s rendszeresen
atjartak Svajcba dolgozni, racionalis mddon dontdttek, ha hiteligénytik
kielégitésére nem a magasabb kamatozast eurohitelt, hanem az alacsonyabb
kamatozast svajci frank hitelt valasztottdk, €s — mert jovedelmiiket svajci
frankban kaptak — arfolyamkockazatot sem viseltek, mivel nem keletkezett
nyitott devizapozicidjuk. Az osztrak bankok és az osztrdk tligyfelek — mas-
mas érdekek alapjan — svéjci frank alapt hitelezést az orszag belsd, Svajccal
nem hataros teriileteiken is terjesztették, ahol méar nem volt jellemzd, hogy az
iigyfelek jovedelme svajci frankban keletkezett. Ok mar nyitott pozicidt

vallaltak, fliggetleniil attol, hogy errdl tudtak-e vagy nem, az arfolyam-
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kockazati Kkitettséglik bekovetkezett. A folyamat terjedt és az osztrdk
anyabankok magyarorszagi leanybankjain keresztiil elért Magyarorszagra is.

Kezdetben a gépkocsipiacon, majd a lakaspiacon valt jellemzoéveé.

A lakaspiacon a hitelek tdmogatdsanak a csokkentése, majd megsziintetése
erételjes banki versenyt idézett eld. A piac Gjrafelosztasaért folyod versenyben
a devizahitelezés lett a foszerepld, a 2003 koriili kezdet utan aranya 2005-t61

erdteljesen novekedett (7. tdblazat).

7. tablazat. A jelzdloggal fedezett lakdshiteleken beliil a devizahitelek

ardanya (%)

Ev Arany
2003 1
2004 8
2005 21
2006 34
2007 46
2008 61
2009 62
2010 65

Forras: MNB stabilitasi jelentései alapjan
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A devizahitelek gyors térnyerésének a magyarazata kézenfekvd. A
forintkamatszint az eurdkamatszinthez, de kiillondsen a svdjci frank

kamatszinthez képest kiugréan magas volt (8. tablazat).

8. tablazat. A forint, az eurd és a svdjci frank jegybanki kamatai (%)

Idészak Forintkamat Eurdkamat Svdjci frank
kamat

Forras: jegybankok hivatalos kézleményei alapjan

Az euré-, de részlegesen a svajci frank alapt hitelezés mellett sz6lt a 2004-
ben, majd 2006-ban korrigalt deklaracio, miszerint az eur6zonahoz 2008-ban,
illetve 2010-ben csatlakozhatunk. A tervezet illiizibnak bizonyult, amit nem
magyarazhatunk kizarolag a 2008-ban a vilaggazdasagban bekovetkezett

pénziigyi valsaggal.
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3 AZ ERTEKEZES CELKITUZESEI

A vilaggazdasag egészében, ezen beliil az Eurdépai Unidban ¢és kiilondsen
Magyarorszagon az elmult évtizedben a lakossagi hitelezés, foképpen a
jelzélog alapu lakéshitelezés a hétkdznapi és a pénziigyi szakmai érdeklodés
homlokterébe keriilt. Az értekezés témavalasztasaval, az azon beliili 6 irany
kijelolésével a folyamatot kivantam leirni és elemezni, célul tlizve azt is,
hogy az okok felderithetdk legyenek ¢és a levonhaté kovetkeztetések —
felhasznalva a meglevd szakirodalmat — lehetdleg tanulsagként is

szolgalhassanak.

A szakirodalom feldolgozasit kovetden az elvarhatdo forraskritikai
kotelezettség alapjan megfogalmaztam azokat a hipotéziseket, amelyeket
sziikségesnek és kutathatonak tartottam. Nem lenne az értekezés valodi
kutatds eredménye, ha minden egyes hipotézis bizonyitott eredményhez
vezetne, illetve menetkdzben az olvasés, a gondolkodas és az iras valtakozo
sorrendjében  Ujabb  felismeréshez nem jutnank. A  kiindulaskori
hipotéziseimet természetesen néha korrigalnom kellett, amelyet ezek koziil

roviden felvazolok, mar a leirt, altalaban elfogadhatdnak tartott valtozat.

1. Hipotézis: a 2000-ben inditott lakasvasarlast 0sztonzé kormanyzati
program elsddleges tamogatasi eszk6zérdl, a hitelek utdn fizetett piaci
kamatszinttdl 1ényegesen elmaradd kamatrdl mar rovid tavon kidertilt, hogy
kezelhetetlen mértékiivé vald, hosszii tava tarsadalmi terhet okoz. A
nemzetkozileg magas hazai piaci kamatszint miatt a kamattdmogatott
hitelekkel csak a devizahitelek lehettek versenyképesek. Utdbbiaknak az
intézményi feltételei is éppen az ezredfordulot kovetéen teremtddtek meg.

Feltételezem, hogy
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e a hitelboomnak, a talfiitott kereslet kiszabadulasanak és
fokozddasanak a kormanyzati szerepvallalas dgyazott meg, illetve

e a pénzintézetek kozotti a&daz piaci verseny ¢és a lakdsvasarlok nem
jelentéktelen hanyaddnak a realitdsokat (sajat tényleges gazdasagi
pozicidit) meghaladd lakasigénye és tehervallaldsa — a valsag negativ

hatasait felerdsitve — vezetett a 2008 utani problémakhoz.

2. Hipotézis: feltételezésem szerint nem igazolhat6 az a devizaadosok széles
korében elterjedt nem nevesitett jogi szakértéi véleményekre hivatkozo
allitas, miszerint a devizaalapu jelzaloghitelek ,,rossz banki termékek” voltak,
ebbdl kovetkezden a megkotott hitelszerzOdések semmisségét ezen az alapon
jogi uton lehet kikényszeriteni. 2008 utan az arfolyamkockazatot figyelmen
kiviil hagyo devizaaddsok nem jelentéktelen hanyada katasztrofalis helyzetbe
keriilt, mert a drasztikusan megemelkedett torlesztorészletet a folyd
jovedelmiikbdl ¢és megtakaritasaikb6l nem voltak képesek fizetni.
Feltételezem, hogy a hitelpiaci anomalia kialakulasahoz a piac mindkét
szerepléje hozzajarult. Ha a ,,ki hibazott” kérdésre valaszolni akarunk, mind a
hitelez6 (bank), mind az ados (banki iigyfél) oldalarol vizsgélni kell az
okokat, aminek alapjan a ,.ki miben hibazott” kérdésre is korvonalazhato a

valasz.

3. Hipotézis: a devizahitelben eladosodott nem fizetdk szama €s tdmogatasi
igénye meghaladja az 4llami tamogatasu beavatkozasok lehetOségét. Az
allam kizéarélag csak a tarsadalmi szolidaritds elve alapjan, a tarsadalmi
koltségek minimalizalasanak a kotelez6 igényével avatkozhat be. Feltétleniil

torekednie kell a moralis kockazat kizarasara.

4. Hipoteézis: széles korben elterjedt felfogads szerint a lakossag (a

haztartasok) jelentds hanyadanak a pénziigyi miveltsége tal alacsony, aminek

38



a felszamolasa, de legalabb a csokkentése a devizahitelezéshez hasonlo

tomeges hibas dontéseket mérsékli, idealis esetben megsziinteti.

5. Hipoteézis: a lakossag tipikus megtakaritd, aminek nem mond ellent, hogy a

lakossag hitelallomanya ne legyen jelentds nagysagu.
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4 AZ ERTEKEZES MODSZERTANI OSSZEFOGLALASA

Ertekezésem témaja a gazdasdg egyik sajatos metszete. Részben a

makrogazdasagot, részben a mikrogazdasagot (a haztartdsokat, a mikro-, a

kis- és a kozépvallalkozasokat) érinti, és mindkét szféraban mind elméleti,

mind gyakorlati kérdésekre igyekszem valaszokat adni. A négyféle

megkozelités természetesen mas-mas modszertani lehetoségeket enged és

kivan meg.

Az értekezés témdjanak az elfogaddsa utan elkezdtem a vonatkozé
irodalmi  forrdsok Osszegyljtését, elolvasasuk utdn pedig a
szelektalasukat, majd a kiinduldsi alapnak tekinthetd irodalomjegyzék
Osszedllitasat. Azzal tisztdban voltam, hogy ez még csak kezdeti
forrasjegyz¢ék lehet, mert az értekezés munkahelyi vitdra valo
benyujtasaig eltelhet 3—5 ¢év, amely alatt az aktualis gyakorlati
kérdésekrdl elére nem becsiilhetd szamu folyoiratcikk, szakkonyv
jelenhet meg. Utolag egyértelmiien kidertiilt, hogy a kezdeti becslésem
mélyen elmaradt a valosagtol. A bekovetkezett pénziigyi valsagot,
kiilonosen annak mélységét és terjedelmét minden bizonnyal senki
nem varta, €s senki nem feltételezte, hogy egy globalis pénziigyi
,cunami” a lakossagi jelzaloggal fedezett lakashitelpiacrol indul ki és
okoz bankkatasztrofat. Ugyancsak senki nem varta hazankban, hogy a
kiilfoldi  devizakban, els6sorban svajci frankban denominalt
jelzaloggal fedezett lakéasvasarlasi €s épitési hitelek addsait az
arfolyamkockézat figyelmen kiviil hagyasa vészhelyzetbe sodorja. A
nem vart mégis bekovetkezett, és ez a lakossagi hitelezés kozponti
kérdésévé emelte a devizahitelezést. Természetesen a kapcsolodo
irodalmi forrasok szaporodtak, ¢és Iényegessé valt a folyamatot

szemléltetd adatsorok Osszegylijtése is. A szakirodalom attekintése és
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elolvasdsa soran az altalam redlisnak itélt forraskritika alapjan
igyekeztem jol szelektdlni. A kivalasztott szakirodalmi jegyzék lett a
kiindul6- és a folyamatos viszonyitdsi pontom.

A téma jellegébdl kovetkezett, hogy a folyamatokat hozzaférhetd és
publikus adatok iddsoraival timasszam ald. Az idésorok elemzésénél
altalaban kifejezd, ezért elegendd is volt az indexszamitas
alkalmazasa.

Az ¢értekezés egy kis része az, amely tisztan elméleti okfejtést
tartalmaz. Itt a logika szabdlyai alapjan igyekeztem kritikdmat
megfogalmazni és a birdlt gondolatmenet helyett, mellett a sajat
véleményemet megfogalmazni.

A hazai kdzbeszédben mar korabban is olykor elmarasztald vélemény
volt hallhaté a lakossag pénziigyi kultarajardl. A kritikus hang a
devizahitelezésbdl eredd katasztrofa utan feler6sodott. Ez a vélemény
szerintem vitathatd, ami nem feltétleniil jelenti azt, hogy az ellenkez6
iranyd mindsitést szintén ne lehetne vitatni. Megprobaltam egy
felmérés segitségével érvet vagy ellenérvet talalni az elmarasztald
itélet mellett vagy azzal szemben. Osszeillitottam egy tizenkét
keérdésbol allo kérdbivet, melyben a kérdések a pénziigyi vilag egy kis
szeletére, a lakossag banki kapcsolataira vonatkoznak. A felmérést
nem lehet reprezentativnak tekinteni, de célzottnak sem nevezhetd.
Egy budapesti egyetemen az egyik tantargy hallgatoi kozott tortént a
felmérés, de nem a hallgatok valaszait és véleményét kivantam
Osszegytlijteni, hanem megkértem Oket, hogy a kérddivet a csaladjuk
haztartdsara vonatkozé adatokkal toltsék ki. Az eredményt az 5.6

pontban ismertetem.
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5  EREDMENYEK
5.1 Lakaspolitika hazankban

5.1.1 Elézmények

A rendszervaltast kovetden a hazai lakéstamogatési rendszer ugyan nem zarta
ki a kedvezményezettek korébdl a bérlakasok épitdit, de elsddlegesen és
szinte kizdrolag a magéantulajdonosokat, a magantulajdont ingatlanok
1étrejottét és fennmaradasat tamogatta. Nemzetkdzi Osszehasonlitisban a
hazai tulajdonosi szerkezet az indulasi pozicioban, 1990 tajékan is torz volt, a
magantulajdontl ingatlanok aranya a bérlakéasallomanyhoz képest irredlisan
magas volt. A rendszervaltdst megel6z6 ¢és a rendszervaltas kozvetlen

id6északat jellemzd lakédsviszonyokkal foglalkozé tanulmanyok kozil is

kiemelkedik Daniel Zsuzsa cikke. (Ddniel, 1996)

A kilencvenes évek — Hegediis Jozsef kifejezésével — | lakaspiaci
sodrodasanak” elsd felére (1990-1994 kozott) a szanalas és az atallas
politikailag kezelhetové tétele a jellemzd. (Hegediis, 2006, 67. oldal) Ebben a
szakaszban rendezik a megel6z0 rendszerben az orszag egyetlen lakossagi
bankjanal, az OTP-nél a koradbbi tadmogatasi programok kovetkeztében
beddlt, visszafizethetetlenné valt kolcsonallomanyt. Gyakorlatilag lezajlik a
onkormanyzati tulajdont lakésok privatizacidja is, ennek soran a tanacsi
bérlakéasok szama 750 ezerrél!t 220 ezerre csokkent. (Hegediis, 2006, 74.
oldal) Megvaltozott a lakasforgalmazds rendje, a bankok, hitelintézetek

keriiltek domindns pozicibba, a tanacsok (¢és velik a majdani

1 A tanacsi tulajdont lakasok bérl6i tulajdonosi jogositvanyokkal (akar
magantulajdonu lakasra is cserélhették a lakast, befogadhattak rokonokat, kijelolhették az
orokosoket) rendelkeztek. A tanacsok csak a megiiresedett lakasok esetében rendelkeztek
bérlokijelolési joggal. A megiiresedés az allomany évi 1-2%-at, egy-két ezer lakast jelentett.
(Hegeds, 2006, 74. oldal)
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onkormanyzatok) pedig elvesztették a korabbi aktiv szerepiiket a

lakéaselosztas és a lakastdmogatas rendszerében.

Az évtized utolso éveire jelentds piaci kereslet halmozddott fel jo6 mindségl,
magas fogyasztoi elvardsokat kielégité lakasok irant, s megjelentek a
befektetési célu lakasigények is. Az elavult allomanyt hazai kinélat ennek az
igénynek nem tudott megfelelni. Magas, két szamjegyll inflacié és még
magasabb (20% koriili) piaci kamatszint jellemezte ezt az iddszakot, de
ezekhez képest a lakasarak emelkedése volt a legmagasabb mértékii, 1998 ¢és
2000 kozott 6sszesen 132%-ot tett ki. (FHB Index, 2011) A keresleti nyomas
nyilvanvaléan hozzajarult egy kozponti lakasépitést és vasarlast tdmogatd

program kidolgozasahoz és beinditasahoz.

Az évtized kozepétol 1étrejottek a lakaspiac szabalyozasi feltételei
(jogszabalyok, feliigyeleti szervek stb.), megjelentek, kiépiiltek a
lakasfinanszirozas piaci intézményei (nagy szamu egymassal versengo,
lakossagi  szolgaltatdst nyujtdé kereskedelmi bank, jelzalogbankok,
lakastakarék-pénztarak), melyek igazan 2000 utan toltddtek fel tartalommal,
¢letképességiiket ezt kovetden tudtdk igazolni vagy a hazai finanszirozasi
kornyezetben funkcioikat megtalalni (ez kiilonosen a jelzalogbankokra

igaz'?).

2000-t6/ a lakaspolitikai sodrddast kormanyzati aktivitas valtotta fel. A
kovetkezOkben a 2000 utani idészak lakaspiacdnak a banki finanszirozasi
jellemzoéivel és hatasaival foglalkozom. Témavalasztasombol kovetkezden
hataraimat meglehetdsen sziiken értelmezem, nemcsak a szélesebb politikai,

szocioldgiai hatdsoknak, de az allami hiteltdmogatdsok [kamat-, személyi

12 A jelzalogbankok a lakastakarék-pénztarak lehetséges szerepét a lakasszerzésben

marginalizaltak, csak a valsag utan — tartdésan pang6 kereslet mellett — latszanak némiképp
aktivizalodni.
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jovedelemado és Lakas Takarék Pénztari (LTP) kedvezmények] formainak az

ismertetésétol €s a vizsgalatatol is eltekintek.

Nem all modomban foglalkozni a kifejezetten alacsony bérlakasarany™
mélyen gyokerezd torténelmi, pszichés és egyéb okaival. Itt csupan annak
bemutatasara koncentralunk, hogy az utobbi bd egy évtizedben (2000-tdl) a
kozponti lakasépitést és vasarlast tdimogatd program, majd a helyébe 1épd
pénzintézeti konstrukcidk olyan lakésvasarlasi boomot eredményeztek, mely
idében ¢s terjedelmében is tulndtte a kormdanyzati programokat, s széles
tarsadalmi rétegeket juttatott a jovedelmi, vagyoni helyzete és hosszabb tavu
gazdasagi kildatasai altal indokolhatonal nagyobb és jobb mindségii
lakastulajdonhoz. Az, hogy 2000 és 2008 kozott nagy szamban valtak
lakastulajdonosokka olyan csaladok is, melyek adottsadgaik szerint legfeljebb
olcs6 lakasbérletek megfizetésére lettek volna képesek, csak 2008, a
gazdasagi valsag kezdetét kovetden valt egyre érzékelhetébbé, majd az egyik
legnehezebben kezelhetd tarsadalmi problémava. Lehetséges, hogy a
tamogatasi program 2000-es indulasakor igaza volt Hegediis Jozsefnek
abban, hogy ,A bérlakas-privatizacio meghatarozo, a mai szocidlis
lakaspolitika kereteit is kijelol6 lépés volt, és egyszerlien nem volt politikai
erd, amely megakadalyozhatta volna az akkori jogi, gazdasagi és politikai
kornyezetben. ...A kilencvenes évek elején nem volt politikai erd, amely
kockaztatta volna a kozéposztallyal valé konfliktust. (Es ... nagyon hasonld
logika miikodott a lakashitel-tAmogatasok esetében is 2000 utan.)” (Hegediis,
2006. 67. és 68. oldal) (Kiemelés: B. Z.)

B Az onkormanyzati tulajdonti bérlakdsok szama az utobbi 15 évben is tovabb

mérséklddott, az 1996-os kozel 230 ezer darabrol 2011-re 116,7 ezerre csokkent. (KSH)
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5.1.2 Kozponti program versus banki termékek

Néhany éves késéssel a nagyvonaltian inditott 2000-es, majd 2002-ben a
hasznalt lakasokra is nem Kkevésbé nagyvonalin Kkiterjesztett kodzponti
tamogatasi program nélkiil is feltehetéen latvanyos ndvekedésnek indult
volna a lakasépitkezés és -forgalmazas, azonban a ndvekedési gorbe
Iényegesen tompitottabb lett volna, a vesztesek és veszteségek szama és
Osszege szamottevOen elmaradt volna a korményzati szerepvallalas miatt

keletkezettdl — akkor is, ha a kozvetett (koltségvetési) hatastol eltekintiink.

2004-re nem csupan a kereslet €s az aktivizalhato épitési kapacitas, de a
tomeges finanszirozasra képes hattér (stabilizalodott és intézményi szinten
megfelelden tagolt szereplok kiépitett héaldzattal és banki, bankcsoporti
szinten integralt informatikai rendszerrel) is rendelkezésre allt. A
devizakolcsonok, kimondva vagy kimondatlanul mint banki vezértermékek,
latvanyos novekedése 2004-et kdvetden jol bizonyitja a nem magyarorszagi
sz€khelyli bankok lakossagi piaci térnyerési torekvéseit. Mdas lakossagi
termékekkel szemben az alkalmazott lakashitel-konstrukciok azonban nem az
anyabankoktdl szarmaztak, hanem a mar jol begyakorlott dllami tamogatasu
kolcsonok kormanyzati garancidtl4 nélkiilozo megfeleloi voltak. Ez utobbiak
révén szerzett tapasztalatok éveket sporoltak meg a devizahitelezés

kiteljesedése szamara.

Az allami finanszirozas a lakasépités és (2002-t8]1 a hasznalt lakasokra is
kiterjedden) a vasarlas finanszirozasat jelentette. A bankok arra torekedtek,
hogy lehetdleg mind a két oldal finanszirozdsat maguknal tartsdk. Ennek

érdekében a lakaseépitd cégekkel a kolcsonszerzddésekhez kapcsolt ligynoki

1 Az igénybe vett dllami tAmogatas miatt a bankok kotelesek voltak a finanszirozott

ingatlanokra az allam javara minden mas biztositékigényt megel6zéen elidegenitési és
terhelési tilalmat bejegyeztetni (az albetétek létrehozdsa el6tt az osztatlan ingatlanra
széljegyeztetni), illetve az dllam a hatdlyos konstrukcié mindenkori feltételeinek megfeleld
hitelek utan vallalta a bankok felé a kamattadmogatas atutalasat.
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szerzOdéseket kotottek a lakasvasarlok megnyerésére. Jellemzden a keresleti
oldalon egy-egy bank konstrukcioi — tobbnyire atmeneti ideig — kedvezébbek
voltak vagy annak tlintek a tobbiek hasonld termékeihez képest, ezért nem

volt ritka, hogy a két oldal finanszirozasa szétvalt.

5.1.3 Projektcégek lakasépitésre

A lakésépitések finanszirozéasa a projektfinanszirozas specialis fajtaja. Tobb
szempontbol is kevésbé bonyolult, mint a klasszikus projektek esetében, de

1ényegesen bonyolultabb, mint a cégfinanszirozas™.

A projektfinanszirozas az ezredforduldt kovetden terjedt el Magyarorszagon.
A hazai banki gyakorlat még akkor sem tekint hosszi multra vissza, ha
projekthiteleket a kiilfoldi tulajdont bankok anyabankjai és azok fejlett
régios lednybankjai korabban is nyujtottak. A wvallalati nagyhiteleket
konzervativ elvek szerint menedzseld6 bankarok tobbnyire értetleniil
tekintettek a feltételezéseknek arra a halmazdra, melyet egy-egy projekthitel
elokészitéseként megismerhettek. Ezeknél az iigyleteknél az el6zmények és a
szamszer(isithetd kockdzatok nem ritkdn teljes hidnyat, a nem
szamszerlsithetd kockazatok esetleges becslésének a szokéasosnal is
relativabb voltat a projekt minden lényeges jellemzdjére (az elOkészitése, a
megvalositdsa és a milkodése minden mozzanatdra) arnyalt szerzOdéses
kotelezettségekkel, szakérték  bevondsaval, szigoru ellendrzésekkel
igyekeznek helyettesiteni. A projekthitelek normal hiteliigyleteket meghalado
kockézata nyilvanvalo, ezért nem csak a hitel dija, de a kozvetett koltségei, a
kiilonboz6 fizetési kotelezettségek, mint pl. adossagszolgalati, lizemeltetési,
karbantartasi, kifizetési céllal nyitott banki szamlak jutaléka és egyéb cimen

felszamithatd koltsége is magasabb, mint a céghiteleké vagy a vallalat

1 Pontosabban: a cég gazdalkodasdnak, azaz (klasszikus kozgazdasagi

terminologiaval élve) a termelési ciklusnak a finanszirozasa. A vallalaton beliili fejlesztési
projektek pénziigyi strukturalasa a lakasprojektekhez hasonl6an bonyolult.
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tevékenységébe illeszkedd fejlesztési hiteleké. A hitel magas 0sszege miatt
ezek a jellemzdi teszik vonzova a bankok szamdra a projekt- vagy —
pénziigyileg a lényegére utald kifejezéssel — strukturalt finanszirozast. A
kotelezettségvallalasok  hitelintézetek kozotti megosztasa, a jogilag,
szamvitelileg, pénziigyileg strukturalt dokumentacio és a hitelfelvevot terheld
halmozott szerzddéses kotelezettségek sem tudjadk mérsékelni azonban a
projekt (olykor a tulajdonosok és a szponzorok™ szabadon felhasznalhatd
vagyonat meghalad6) hiteligényét, a rendkiviil hosszii futamiddt, az
elézmények hianyat. A  jovObeni cash flow dominancidjat a
projektfinanszirozas specialis jellemzdjének tekinti az irodalom (konzervativ
hitelezés esetén ez a vizsgalt mutatdk egyike), alakulasatol fiigg a pénziigyi
kotelezettségvallalasok minden fajtija. A valsag az ingatlanillizié mellett
taladn a cash flow kizardlagossagédba vetett hitet is megingatta, s a majdani 30-
40 éves gigaprojektek finanszirozasaban vald részvételre feltehetden
megfontoltabban  vallalkoznak a  bankok. A  projektfinanszirozas
szisztematikus ismertetése megtalalhatdo Konya Judit 2009-ben publikalt
tanulmanyaban. (Konya, 2009, 125 - 151. oldal)

A lakésprojektek ugyan az egyszeriibb projektek kozé tartoznak, azonban
nem vetkdzhetik le a projektfinanszirozds anomalidit. A lakéasépitési
projekteknél mindenekeldtt kevesebb és nyilvanvalobb a szereplok szama.
Ezeket a hiteleket a bankok nem szindikéljak, az 0Osszeg a legnagyobb
lakasprojektek esetében sem haladta meg az egyes hazai bankok egyedi
kockazatvallalasi limitjeit," azaz a bank egy hitelkérelmet vagy teljesit, vagy
elutasit, de nem osztja meg a kockazatokat tarsfinanszirozokkal. Banki

szempontbol — szemben a klasszikus projektfinanszirozassal — lakasprojektek

16
17

Ezek nemzetkozi projekteknél nem ritkan befektetési alapok.

Az agazati limitek esetében mds a helyzet, az a bank Osszesitett agazati
kockazatvallaldsara vonatkozik. Telitddése esetén a bank donthet, megemeli a limitet vagy
elutasitja a tovabbi igények befogadasat.
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esetében a projekt pénziigyi strukturdldsa egyszeriibb, a finanszirozas
megszervezésének ¢és menedzselésének a problémai pedig gyakorlatilag
hianyoznak is."® A hitelfelvevék oldalan is szimplabb a helyzet. A
lakasépitési projektekre a kiilfoldi befektetok minden esetben, és tobbnyire a
hazaiak is, projektcégeket hoztak 1étre — a projektfinanszirozasnal bevett (de
itt nem feltétlentil sziikséges) gyakorlat szerint. Ezt a format az allami
program is tdmogatta. A bankok a projekttarsasdgok tulajdonosait (piaci és
pénziigyi pozicidikat) is bevizsgaltak, és valamilyen formdban bevontidk a
kotelezettek kozé™. A lakasprojekteknél a hazai befektetdket (az allami
tamogatasi programbol atvett hazai banki szohasznalat szerint vallalkozokat)
altalaban jellemezte, hogy a sajat ert maguk biztositottak,” s a kiilfldiek

esetében sem valtak nyilvanvalova a sajat finanszirozds problémai. A

18 A bankok a csoport adottsagaikat természetesen kihasznaljak. Példaul a hiteleik

egyik biztositékat jelent6 jelzalogjogot egyes bankok nem sajat maguk, hanem a csoporthoz
tartoz6 ingatlanbank, ingatlanforgalmazassal foglalkozo tarsasag javara jegyeztették be — a
projektfinanszirozasbol ismert biztositéki {igyndki szerep atruhazasaval szemben azonban
ezzel kifejezetten a fedezetérvényesités gyorsasagat kivantak csupan a sziikséges esetekben
biztositani. De a maganszemélyekkel kotott szerzodéseik soran is a forrasoldali timogatasok
nyGjtasahoz, a tamogatasok teljes korének eléréséhez — ha volt, van ilyen — a
jelzalogbankjaikat és a lakas-takarékpénztaraikat is rendszerszerlien bekapcsoltak,
bekapcsoljak. Korabban mar emlitettem, hogy ez utdobbi megallapitas elsésorban a
jelzalogbankokra igaz. Az LTP-k lakashitelt generald szerepe a legutobbi idékig nem valt
jelentdssé.

Jellemzd, nem csak lakashiteleknél alkalmazott formai:

- tulajdonosi hitelek, tagi kélcsonok alarendelése, kivonasuk tilalma,

- a hitelfelvevd projektcég tulajdonosainak készfizetd kezességvallalasai a
koltségtallépésekre, a hitel torlesztorészleteinek és jarulékainak a megfizetésére,

- a tulajdonosok és a projektcég nyilatkozatai arrol, hogy a tulajdonosok részére — a
projekt koltségvetésben szerepld, bank altal jovahagyott tételeken tul — semmilyen
kifizetésre, illetve koltségek projektcégre valo fterhelésére nem keriil sor a bankhitel
maradéktalan visszafizetéséig,

- a tulajdonosok kotelezettségvallalasa arrdl, hogy tulajdonosi részesedésiiket nem

csokkentik.
2 A bankok a valtozo, de mindenképpen jelentds mértéki (2,5-4%) kamattamogatast
a folyositott 0sszeg utan hivhattak le. Erre tekintettel a hiteligényldk olykor kérték, hogy a
lakasépitési kolcsont a bank egy Osszegben folyositsa in. zarolt szamléara (ezekrdl csak az
elére rogzitett feltételeket kovetéen utalhatd tovabb mas szdmlara), és szintén zarolt
ikerszamlaként a tovabbutalasig fel nem hasznalt részt betétként helyezhessék el, ezzel
(arbitrdzzsal) jelents kamatnyereséget realizaltak volna. Ismereteim szerint komoly bank ezt
a konstrukciot nem engedélyezte.
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projektfinanszirozas soran a szponzoralas kiilon problémakoér, a
lakédsprojekteknél ezek nagy része, igy a sajat erd biztositasanak a

strukturaldsa vagy a visszafizetése nem vagy kevésbé jelentkezett.

A projektcégek, amelyek ebben az esetben az iligylet 6nalld6 gazdasagi,
pénziigyi kezelését, mas tevékenységektdl torténd elkiilonitését szolgaltak, a
gyakorlatban nem feltétleniil a kiils6 finanszirozok (hitelintézetek,
lakasvasarlok) kockazatait mérsékelték, inkabb a befektetok kockdzatvallalasi
lehetbségeit  bovitették. Atlagos makrogazdasagi kornyezetben 4tlagos
befektetoket és normalis megtériilési idot feltételezve a piacképes projektnek
nemcsak a raforditasai tériilnek meg, de hozamot is termel. A valsag kitorését
megeldzéen a lakaspiaci kereslet és a bankok fokozott finanszirozasi
hajlandosaga tobbnyire elfedte a tOkeszegény (3 milli6 forintos tokével

alapitott) vallalkozasok/befektetok triikkkdzéseit.

Ezek koziil talan specifikusan a lakasépitési projektekre jellemzok a
kovetkezdk voltak:

e minden fejlesztési projektnél elvaras, hogy ne csak a kiilsé
finanszirozok, de a befektetd maga is vallaljon kockézatot, ez
jelenik meg a beruhazas sajat erejében. A lakasprojekteknél
gyakran a sajat erdt (akar kizardlagos jelleggel) az épitési telek
képviselte. ToOkeszegény vallalkozasok, konjunkturalovagok
gyakran tiintetették fel sajat eréként a halasztott fizetéssel — a
targy szerinti projekttel megépitendé majdani lakassal, lakasokkal
— kiegyenlitésre kertilo telek vételarat,

e ugyanebbe a csoportba sorolhat6 befektetok késébb inditott
projektekre vagy lépcsdzetesen tagolt nagy projektre lehivott
hitel- vagy vételarrészletekbél — piramis elv szerint — probaltak

meg finanszirozni a kordbban inditott projekteket, vagy
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igyekeztek pénziigyileg kedvezden atstrukturdlni ¢és madsik
bankhoz atvinni a finanszirozé bankjuknal mar problematikussa
valt projektet,

gyakran torekedtek arra, hogy a valos koltségeket, teljesitéseket és
kifizetéseket elfedjék cégcsoporton beliil strukturdlt szervezet
(funkcio nélkiili projektcég /papircég/, beruhdzo és kivitelezd cég)
létrehozasaval; egymdasnak torténd oda- €s visszaszamlazasokkal,
illetve az anyacég bevonasaval — cégenként mas €s mas banknal
vezetett pénzforgalmi szamlédk alkalmazdsa mellett. (Csak banki
szamlavezetési koron beliil ellendrizhetdk ezek az utalasok)

az ¢épitésre felvett koleson visszafizetését kovetden a projektcéget
igyekeztek gyorsan kiliriteni, végelszdmolni — meghiusitva ezzel a
vasarlok garanciaérvényesitését, nem ritkdn a projekt késobbi
pénziigyi ellendrzését,

nem feltétleniil a tékeszegény, jellemzden inkabb a kiilfoldi és a
nagy magyar befektetOkre volt jellemzd, hogy a sajat er6 — a
fejlesztések pénziigyi strukturdldsa és a forrasok felhasznalasanak
az litemezése szerinti altaldnos bankgyakorlattal egyezd
kormanyprogrammal 0Osszhangban — kiilsd forrdsok lehivasat
megeldz0, azaz elsddleges felhaszndldsa helyett a sajat forrasok (a
bankhitellel és a vevd finanszirozassal torténd) aranyositasara, a
projekt késziiltségi foka szerinti értéknovekedés sajat erdként
torténd elfogadtatasara torekedtek. Ebben az esetben a befektetok
szempontjabol a projekt Onmagéat finanszirozta, szamukra
tokéletes pénziigyi valositott meg (a lakdsok megvételére az
épitési szakaszban vallalkozo6 vasarlok és a projektet finanszirozo
bankok szdmara pedig ezzel ardnyosan novekvd kockazatott

hordozott).
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A valsag elott csak kis szamban buktak be lakéasprojektek. 2000-et kdvetden a
befektetok magatartasat, kockazatvallalasat az igénybe vehetd allami
tamogatas lényegileg meghatarozta, a devizahitelek sem fokoztdk a

kotottségeiket.

A lakasprojektek tamogatdsanak a jellemzoit, s ezzel gyakorlatilag a
finanszirozas feltételeit 2000-ben a kormanyzat megfeleléen kidolgozta. Nem
véletlen, hogy a kereskedelmi bankok az alkalmazott szerzodésmintakon sem
modositottak 1ényegesen a devizahitelezésre torténd attérésiikkor. Aligha
vitathatd a projektcégek létrehozasanak a célszeriisége a nagy volumentii
lakéasépitéseknél, azonban a tulajdonosok minden kotelembe vondsa ellenére
ezek lényegesen kevesebb garancidt biztositottak a kiils6 finanszirozok
(bankok, lakéasvasarlok) szdmara, mint a kelld0 szakmai ¢és banki
referencidkkal rendelkezd, a projektet a meglevd szervezetén beliil
elkiilonitetten kezeld épitdipari vallalkozasok. Lakasépitésre azonban nem
csak épitdipari cégek vallalkoztak, és esetiikben a projektcég szinte
megkeriilhetetlen volt. Ebben a kérdésben az épitész szakma sem volt

egységes, lakasépitési céllal projektcégeket épitdipari cégek is hoztak 1étre.

Nem csak a lakasprojektek finanszirozdsanak az éatlagos banki
kockézatvallalast meghaladdé mértékére utal az, hogy a valsag kitdrésekor a
fejlesztési  hitelek kozott is  legkorabban a  projekthitelek  valtak
problematikussa. A lakasprojekteknél a banki finanszirozasi igény nem csak
azért volt alacsonyabb, mert a projekt nagysagrendekkel elmaradt a banki

projektfinanszirozasi  szakteriiletek  ingerkiiszobét?®  elérd  projektekre

2 Az altalanositas nem feltétleniil jogos. A kiilf6ldi tulajdontl bankok koziil tobbnél a

projektfinanszirozési iizletaghoz tartoztak a lakésprojektek is.
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jellemzo6tol, hanem azért is, mert a mar értékesitett lakasok? vasarléinak a
sajat erejét is kotelezOen bevontdk a bankok az épités finanszirozasaba. Ezzel
is mérsékldédott a hiteligény. Mas kérdés, hogy a be nem fejezett vagy a
bankhiteleket maradéktalanul torleszteni képtelen projektek terhei a lakasok

vasarloira harultak.
5.1.4 A lakasvasarlas szabalyozasi és piaci elonyei

Utolag nehéz megitélni, hogy a piac szerepléi mennyire hittek az
ingatlanillizioban, az ingatlanok mas javakat meghaladd értékoérzo
képességében. A lakaspiaci artrendek szerint az dallami tamogatdst a kinalati
oldal legalabb részben bearazta. 2001 és 2003 kozott a devizahitelezés még
nem terjedt el, a lakashitelek meghatarozéan tamogatott hitelek voltak.
Ezekben az években a fogyasztoi arindexet (mely 9,2-r6l 5,3-ra, majd 4,7%-
ra csOkkent az el6z6 évhez képest) az épitési koltségeket (melyek 10,7%-14l,
5,7 %-ra, majd 3,9%-ra csokkentek) meghaladoan, évi 11%-kal névekedtek a
lakasok értékesitési arai. (FHB Index, 2011) Arra, hogy a tamogatas
ingatlanpiaci lufiként hatott, még inkabb utal az, hogy a 2003-as korményzati
szigoritast kovetden 2004 és 2008 kozott az ingatlanarak mar csupan 4%-kal

emelkedtek®. (FHB Index, 2011)

Az allami lakastdmogatasi konstrukcid nem csupan az értékesitési, de a
bérbeadasi célu lakasépitést is tdmogatta, mas lakaspiaci, addzasi ¢és
jovedelmi jellemzOk azonban a bérlettel szemben a lakasvasarlast

0sztonozték:

2 A bankok elvartak, hogy a lakdsok meghatirozott szazaléka mar az elsd

hitelfolyositas idépontjara értékesitésre keriiljon, s a tovabbi folyositdsokhoz is
hitelszerzédésben rogzitett hanyadu eladas tartozott.

= A kovetkezé idészakban, 2009 és 2011 kozott évi 9,5%-kal mérséklodott a
lakasarak emelkedése (FHB Index)
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e bar a fizetéképes befektetdi kereslet rendelkezésre allt, tartds
befektetési (bérbeadasi) céllal lakast vasarolni legalis addzas mellett
nem érte meg, mert a piac altal elismert bérleti dijak adétartama — egy
sziik szegmens kivételével — altalaban kozelitett a nulldhoz,
adoelkeriilés mellett, azaz jogi uton is érvényesithetd bérleti
szerzOdések hidnyaban viszont a nagy befektetok szamara a bérbeadas
kockazatai voltak vallalhatatlanok;

e a hosszu (akdr 35 ¢éves) futamideji tamogatott, majd a
devizakdlcsondk torlesztérészletei nem vagy alig haladtdk meg a
megvasarolhatohoz hasonld paraméterti lakasbérleti dijat, ezért azok
szdmara, akik a bankok altal a kdlcsonnytjtas eldfeltételének tekintett
sajat erdvel (jellemzéen a lakds vételaranak 20-30%-aval)
rendelkeztek, és jovedelmi, vagyoni helyzetiik alapjan a kdolcson
torlesztése is biztositottnak tiint, kétségteleniil a vésarlds tiint

elénydsebbnek.

Mig a valsdg kitéréséig nagy ingatlanhasznositdsi projekteknél a
pénzintézetek altalaban kelld biztositéknak tekintették magat az ingatlant
(jelzaloggal terhelve, gyakran opcioval megerdsitve), bérbe adasi célu
lakasvasarlasokat elvétve, és csak tobbszords (projekten kiviili) biztositék

mellett finansziroztak.

5.1.5 Ki a felelos?

A lakasprojektek esetében (a klasszikus ligylet- vagy cégfinanszirozashoz
képest) nemcsak a befektetdi/vallalkozoi oldalon hagytak kivannivaldkat
maguk utan a hitelképesség-vizsgalatok, de a lakasvasarlok sajat erejét

(szarmazhatott akar mas hitelintézett8] felvett kolesonbd1®) és a torlesztési

2 Lakossagi hitelinformacios rendszer nem allt rendelkezésiikre
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képességét (megélhetési koltségeken és vallalt kotelezettségeken tal tartdosan
szabadon felhasznalhat6 jovedelem) is csak akkor tudtak realisan megitélni a
hitelintézetek, ha ebben a hiteligényld6 nem volt ellenérdekelt. Nem
foglalkozunk itt azokkal az esetekkel, amelyek szisztematikus csalassorozat
eredményei. (Példaul a miskolci Avas lakételepen kirobbant botrany révén
megismert eset tobb szdzmillid, akar egy milliard forintot meghaladd
hitelezési veszteséget okozhat a lakasvasarlasokat finanszirozo bankoknak.
Nagy, 2009) A legproblematikusabb vasarloi szegmensben a hiteligényldk
kifeszitett pénziigyi pozicidja gyakran csupan a devizakdlecson igénybevételét
tette lehetdvé. A magyarazat a forint- és devizahitelek kamatkiilonbségeiben
rejlik, a hitelintézeti igyfél hitelképességét jelentdsen befolyasolod torlesztés
Osszege is ezért tér el szamottevden egymastdl. A devizahitelek kétségtelentil
olyan jovedelmi rétegek eladosoddsa szdmara is kaput nyitottak, melyek
forintban hitelképteleneck voltak, azaz tulajdonszerzési lehetdségiik
jovedelmi, vagyoni helyzetilk alapjan a hitelképesség vizsgalat soran
lényegében megkérddjelezddott. Azokat a devizahiteleket, melyek ebbe a
korbe sorolhatok — az USA-ban alkalmazott csoportképzé ismérvet
alkalmazva — megkotottség nélkiil subprime hiteleknek tekinthetjiik. (Bdnfi
Zoltan, 2009) A forint- és devizahitelek altal lefedhetonek itélt kor
kiilonbségét, tehat a magyar subprime hitelek elterjedtségét jol jellemzi az az
adat, amely szerint 2012 szeptemberében a tamogatott lakéashitelek 91,9%-a
problémamentes volt, a devizahiteleknél ez az arany csupan 60,7% volt.
(MNB)

A piacszerzésben érdekelt kiilfoldi tulajdont bankok a piaci boomot
tapasztalva vezértermékként kezdték hasznalni a devizdban denominalt
lakashiteleket, s a piaci részesedése megtartdsdban érdekelt hazai tulajdonu
nagybank (OTP) ebben a versenyben nem maradt, s — ha a piacon akart

maradni - nem is maradhatott le mogottikk. Csak 6k, a bankok vagy féleg 6k
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gerjesztették volna a keresletet? Szerepilik bar megkérddjelezhetetlen, de nem
kizarolagos. A talflitott keresletet — utdlag nyilvanvalo — nem kellett volna,
nem lett volna szabad szinte maradéktalanul kiszolgalniuk, a kereslet
megtorpanasaira Ujabb és kedvezobb konstrukcidkkal rasegiteniiik, nagyobb
felelosséggel kellett volna a lakasvasarlasokat finanszirozniuk. A bankok
[talan sajatos (jobb sz6 hijan) mentalis biztositékként] szamoltak azzal, hogy
a lakds a magyar csalddok tobbségének az egyetlen, vagy a legértékesebb
vagyontargya, melyre (az elsOre, nagyobbra stb.) a csaladok irracionalisan
vagynak, és melyhez a végsokig ragaszkodnak, azaz a lakdskolcsonoket még
akkor is torleszteni probaljak, amikor a létfenntartasra is alig marad pénziik.
Azt mar figyelmen kiviil hagytédk, hogy ha a lakast veszitik el, akkor mindent
elveszitenek ezek a csaladok, €és ha erre tomegesen keriil sor, a sajat banki

veszteségeik sem lesznek eliminélhatok.

A banki normavaltast a kiilfoldi bankok megjelenése, térhoditasa katalizalta
nemcsak Magyarorszagon, de az egész régioban. A kiilfoldi banki behatolasi
mutatok szerinti kezdeti jelentds magyar elony egyébként koran
lemorzsolodott. Nem fliggetlen az OTP Bank privatizacidjatol (és a hazai
bankok piaci részesedése (a bankrendszer mérleg-f66sszegébdl) mar 2000-
ben Bulgaria, Csehorszag és Lengyelorszag esetében magasabb volt a
magyarorszaginal, 2004-ben pedig csupan Romania rendelkezett alacsonyabb
hanyadossal. (Banai—Kirdly—Varhegyi, 2004, 12. oldal) A bankok erdteljes
piaci versenye, a tOmegességet preferald kockazatvallalasi szempontok
valamennyi orszagra jellemzOkké valtak, mértékteleniil azonban csupan
Magyarorszagon adosodott el a lakossag. A szerzési, az un. ,,j0léti életforma”
iranti vagy — mint a lakossadg eladdsodasi folyamatanak vizsgalatakor mar
emlitettem — a magyar tarsadalomban sokkal intenzivebb, mint mas

referencianak tekinthetd kozép-kelet-eurdpai orszagban. Ennek az okai
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feltehetben a kés6 kadari korszakra és a rendszervaltashoz ebben a
tekintetben is flizott tulzott varakozéasokra vezethet6k vissza, vizsgélata pedig

tulmutat a kozgazdasag-tudomanyon.

A kilfoldi tulajdont bankok szerepe a devizakolcsonok megjelenésében
kétségtelen, bar hatdsaban akar semleges is lehetne. Ezeknek a
konstrukcioknak azonban nemcsak egymas hasonl6 termékeivel, de a 2000-
ben bevezetett allami (kamat-) tamogatasu lakésépitési és lakasvasarlési
konstrukcioval szemben is versenyképesnek kellett lenniiik és maradniuk. A
devizahitel a bankok raciondlis valasza volt az dallamilag tdmogatott

forinthitelre.

5.2 A lakascélu hitelallomany elemzése

5.2.1 A szerzodések szamanak a valtozasa

A 2001 és 2011 kozotti idészakban a kolcsonszerzédések szama 2011 elsd
félévének a végén volt a legmagasabb, 855 853 darab, s ez (az iddsorban
rendelkezésre allo elsé év) a 2002-es 3,45-szerese. Az eldzetes
feltételezésemmel szemben a 2008-as adat csak masodik a sorban (838 805
darab). 2008 azonban mégis fordulopontnak tekinthetd, mivel 2002-t61 egyre
kevésbé dinamikusan ugyan, de ¢évrél évre novekedett a megkotott
szerzOdések szama, s ez a dinamizmus ebben az évben tort meg. A kovetkezd
két évben csokkent a szerzodések szama, 2011 elso félévében viszont a 2010-
eshez képest 37 351 darabbal ugy novekedtek a lakascéli kdlcsonszerzodések
szdma, hogy az d&llamilag tdmogatott ¢és a devizaban nyilvantartott
szerzOdések szama is csokkent (6764, illetve 2887 darabbal). A 9. tdblazatbol
megallapithatd, hogy a két kiemelten figyelt szerzédéscsoport egyiittes
aranya az iddszakon beliil a 2002-es 54%-r6l folyamatosan emelkedett, de a

83%-ot egyetlen évben sem haladta meg az Osszes lakaskdlcson-szerzodés
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darabszama, azaz nem jelentéktelen a piaci kamatozasu forintban kotott
szerzodesek szama. Ez utobbiak szarmazhattak korabbi, az elemzett idoszak
elott kotott szerzddésekbdl, vagy jellemzObben a tamogatott hitelek
kiegészitéseként (példaul finanszirozhatott épitett/vasarolt garazst, ha annak
Osszegével a tamogathatd kategoriabol kikeriilt volna maga a lakas),
konverzidjaként (a tamogatasi vagy/és a kolcsonszerzédés megsértése,

szerz6déses kotelezettség elmulasztasa miatt), vagy egyéb okokbol.

9.tablazat. A lakdscélu kolcsonok darabszamanak a valtozdsa
az elozd évhez képest, valamint az dsszes szerzodésen beliil az allamilag
tdmogatottak és a devizdaban nyilvantartottak ardnya (az el6zd év %-daban
vagy az osszeshez képest)

Ev Osszes | Tamogatott | Deviza | Tamogatott/dsszes Deviza/6sszes
2002 - - - 53,9 -
2003 183,2 2240 - 64,4 -
2004 151,7 135,6 - 97,5 4,0
2005 106,0 101,8 331,3 55,2 12,4
2006 103,5 95,4 201,2 50,9 24,1
2007 104,0 95,0 146,1 46,5 33,8
2008 104,2 88,2 131,6 39,4 42,7
2009 99,4 98,8 101,7 39,2 43,7
2010 98,2 97,6 97,5 39,0 43,4
2011 98,5 93,6 81,3 37,0 35,9

Forras: KSH

Megjegyzés: 2002-ben 248 ezer darab volt a lakdskdlcson-szerz6dések szama, ebbdl 133
ezer nyolcszaz volt timogatott. A devizahitelek a lakas-statisztikaban 2004-ben jelentek
meg, szamuk 28 ezer darab volt.

A teljes allomanyon beliil az dllamilag tamogatott szerz6dések szama 2005-

ben volt a legmagasabb (413,5 ezer, szinte pontosan haromszorosa a 2002-es
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adatnak), a kovetkezd két évben évenként huszezerrel, majd 2007-r61 2008-ra
tobb mint 44 ezer darabbal csokkent. 2009-re viszont a csokkenés nem érte el
a négyezer, 2010-re pedig az ujabb csokkenés a nyolcezer darabot. A
kormanyzati tdmogatas valamilyen — nagyon redukalt — forméban még a
valsag éveiben is fennmaradt, egyetlen kormany sem vallalkozott arra, hogy
maradéktalanul megsziintesse azt. A pénzintézetek 2010-ben példaul 2274,
2011-ben pedig 2179 tamogatott lakashitelt engedélyeztek. A devizahitelek
rendkiviili dinamikaja 2008-ban tetdzott, s kismértékben (kozel hatezer
darabbal) 2009-ben is novekedett, 2010-re mar ezeknél a hiteleknél is

(kilencezret alig meghaladd) csokkenés tapasztalhato.

A lakascélu hitelek jellemzdéje a hossza futamidd, kivételt jelentenek az
allami tamogatasi konstrukciok részét képezd, un. értékesitési célu
vdllalkozoi  lakasépitési  hitelek. Ezeket a hiteleket fiiggetlenlil a
kolesonszerzodés szerinti végso lejarattol, legkésdbb a hitelbdl finanszirozott
Osszes lakas értékesitésekor, a vételar kifizetésekor maradéktalanul
torleszteniiik kellett a befektetOknek/vallalkozoknak. Az 1ddszak elején a
kivitelezés és az értékesités nem igényelt két, hdrom évnél hosszabb
futamid6ét. A késdbbiekben ez ugyan némileg meghosszabbodott, de akkor
mar a kamattamogatott hitelek helyett a vallalkozo6i hitelek kozott is a
devizaban denominaltak voltak a kozkedveltek. A vallalkozoi lakasépitési

hitelek darabszamarol és allomanyardl kozelitd adatokkal sem rendelkeziink.

5.2.2 A hitelallomany alakulisa

2002 ¢és 2011 kozott a kolesonszerzédések darabszamai is latvanyosan (3,47-
szeresen)  megtobbszorozddtek, a  kihelyezett hitelek  allomanya
meghétszerezddott, 606 milliard forintrél 4 217 milliardra novekedett. A
tamogatott és a devizahitelek mellett az allomanyi statisztikdban sem

szerepelnek kiilon a piaci kamatozast forinthitelek. A 10. tablazat alapjan
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ezek aranya lényegesen elmaradt még a darabszadm szerinti sulyatol is (2005-

t6] egyetlen évben sem haladta meg a tiz szdzalékot), s ez egyértelmiien utal

arra, hogy a piaci kamatozasu forinthitelek jellemzOen a tamogatott hitelek

melléktermékei.

10. tablazat. A lakascélu kolcsonok allomdanyanak a valtozdsa

az elozo évhez képest, valamint az dsszes szerzodésen beliil az dallamilag
tamogatottak és a devizdaban nyilvintartottak ardnya (el6z0 év vagy a teljes
allomany %-daban)

Ev Osszes | Tamogatott | Deviza | Tamogatott/dsszes | Deviza/dsszes
2002 - - - 81,4 -
2003 | 237,1 245,8 - 84,5 -
2004 | 1305 126,5 - 81,9 7,6
2005 | 119,6 106,2 325,0 72,7 20,7
2006 | 119,3 99,4 197,7 60,6 34,3
2007 | 116,3 94,4 158,9 49,2 46,9
2008 | 1246 87,5 162,2 34,5 61,0
2009 | 101,2 99,8 104,1 34,1 62,8
2010 | 109,3 92,1 1144 28,7 65,8
2011 98,6 91,3 93,8 26,6 62,6

Forras: KSH

Megjegyzés: bazisadatok, 2002-es 6sszes: 606,0 Mrd Ft; 2002-es tamogatott: 493,5 Mrd Ft;
2004-es deviza: 142,9 Mrd Ft.

A 10. tdblazat adataibol mindenekel6tt figyelemre meélto az, hogy

a devizahitelek allomanya csak 2011-ben csokkent, a 2008-at kovetd

korabbi években (minden bizonnyal arfolyamhatdsok miatt) nem

kovetkezett be csokkenés, tovabba

a 2000-es

tamogatasi

konstrukci6 szerinti €s a devizaalapu

hitelalloméany egyiittes ardnya a tamogatott és a deviza egyiitt (az
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utolsd6 két oszlop 0Osszege) allomanyban 2005-t61 minden évben
meghaladta a 90%-ot, és inkabb 95% koriil mozgott, 2011-ben viszont

lathatoan elmaradt ettdl az aranytol.

Utobbi elemzésére a fejezet végén részletesen kitérek.

5.2.3 Az engedélyezett allomany alakuldsa

A lakéshitelekre jellemz6é hossza futamidével magyarazhatdé az is, hogy a
devizahitelek allomanya csak 2008-ban haladta meg a tamogatott hitelekét,
akkor viszont azonnal 62%-kal. (KSH) Bar az évenként engedélyezett hitelek
darabszdmai alapjan nem elképzelhetetlen a konverzidé a tdmogatott és a
devizdban denominalt szerzddések kozott az utdbbiak javara, ténylegesen
azonban ez inkabb csak a vallalkozoi szerzddések kozott lehetett gyakoribb.
A tdmogatott szerzodések engedélyezett darabszama a 2003-as — 133,6 ezer —
csucs utan 2004-ben mar megfelezodott (63,4 ezer), majd folyamatos, bar
valtozd mértékli mérséklddést kovetden 2008-ban 15 ezerre csokkent. Az
engedélyezett devizahitelek szama éppen ebben az évben tetézott 115,8 ezer
darabbal® (hogy a valsag hatasara alig tobb mint egynegyedére csokkenjen a
kovetkezd évben). (KSH) Semmi nem indokolta, hogy maganszemélyek a
tamogatott forinthiteleiket konvertaljak, a bankok kozott hiteleikkel vandorld
véllalkozok szadmara azonban az allamilag eldirt feltételek és kotelezettségek
hia’tnya26 onmagaban vonzova tehette korabbi tdmogatott hiteleik

devizahitelekre torténo atvaltasat.

» A rendelkezésre all6 adatok alapjan csupan az engedélyezett (darabszam, hitelfajta)

adatok elemezhetok, a folyositasi adatok bontasa ezt nem teszi lehetové.

% A tamogatott hitel kotott feltételekkel (maximalt értékesitési ar, ezen belill telekar,
szigoru hitellehivasi feltételek, az allam javara elidegenitési és terhelési tilalom, preciz és
megkeriilhetetlen adatszolgaltatdas, az allam ellendrzési joga a konstrukcios feltételek
maradéktalan teljesitése tekintetében a hitel visszafizetését kovetéen stb.) volt igénybe
vehetd. A bankok az allam iigynokeként jartak el, ezért a feltételekhez kénytelenek voltak
ragaszkodni, az aktakat csak a hitel visszafizetése és a tdmogatott hitellel finanszirozott
Osszes lakas és tartozékai értékesitését kovetden zarhattdk le. Az az épitési szabdly, amely
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Nem az a meglepd, hogy az adott évben engedélyezett dallomdany 2008-ban
érte el a cstcspontot 951 569 millio forinttal, hanem az, hogy a kovetkezd
legmagasabb nem a 2007-es, hanem a 2003-as adat, 835 765 milli6 forinttal,
s a magyarazat szempontjabol nem lényegtelen, hogy ennek a 85,4%-a
allamilag tamogatott. Ez az adat tobb ok kdvetkezménye. A tdmogatas
hasznalt lakasok vasarlasara torténd 2002-es kiterjesztése a 2000-es
tamogatasi konstrukcié minden tovabbi kedvezd irdnyu kiterjesztése koziil a
legjelentosebb, Onmagaban szamottevd forgalomnovekedést generalo
tényezd. A 2003-as kiugréan magas novekmény masik oka pedig az, hogy a
tamogatott hitelek feltételeit — mint mar emlitettem — 2003 végén
szamottevOen szigoritotta a kormany, ezért a hiteligénylok nagyszamu
ingatlanprojektet litemeztek a tervezettnél elébbre. (Az tligylet szigoritas eldtti
realizalasa, a projekt befejezése nem volt, nem lehetett feltétele a kedvezd

hitelkonstrukcié alkalmazéasanak.) 2003 volt a tamogatott hitelek csticséve.

Az engedélyezett tamogatott hitelek allomanya 2003-ban nemcsak a
legmagasabb volt az id6ésoron beliil (713 ,7 milliard forint), de kiugréan volt
az, majdnem kétszerese az el6zd évinek (367 111 millio forint) és tobb mint
kétszerese a 2004-esnek (314,6 milliard forint). Ennél magasabb Osszegii
engedélyezett allomany a devizaban denominalt hiteleknél is csupan egyetlen
évben fordult el6, 2008-ban (845,7 milliard forint), s ezzel valt a 2008-as adat

abszolut csuccsa az idosoron beliil.

Az 4llamilag tamogatott 0j?’ hitellehetéség méar a megjelenésekor

robbanasszerli hatast eredményezett. 2002-ben a 2001-es 155,3 milliard

szerint Uj épitéseknél minden lakashoz kotelezOen gardzs is tartozik, szamtalan problémat
okozott. A garazsokat gyakran nem tudtak eladni a befektetok.

2 A bankok (jellemzden az OTP Bank Nyrt.) portfoliojaban egyre kisebb szamban
ugyan, de még mindig taldlhatok régi, az ezredforduld el6tti allamilag tadmogatott
kolcsonszerz6dések. A jelen dolgozatnak ezek nem targyai, a vizsgalt idészakban az
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forintos allomany megharomszorozodott, a kamattdmogatott 82,7 milliard
pedig kozel négy és félszeresére ndvekedett, és aranya mar meghaladta az

évben engedélyezett teljes dllomany haromnegyedét.

Az engedélyezett hitelek egy részét sohasem folyositjak, mert a kért hitel
vagy okafogyotta valik az igényld szamara, vagy nem tudja teljesiteni a
szerzOdéskotési, folyositasi feltételeket. Iddbeni eltérések (a hitel
engedélyezéséhez képest a szerzddéskotésre is, vagy csak a folyositasra a
kovetkezd évben, években keriil sor) miatt is adodnak évek kozotti
kiilonbségek a két allomany kozott. A vizsgdlt 11 évbdl azonban hétben a
folyositott allomany magasabb az engedélyezettnél, egyes években, 2010-ben
¢s 2011-ben akar 13-15%-kal. Ez mar csak azért sem magyarazhatd évek
kozotti atfedésekkel, mert 2008-ban is 6,7%-kal haladta meg a folyositott
allomény az engedélyezettet. A magyardzat ezekben az esetekben a forint
arfolyamvaltozasaival, a szadmbavételekkor (banki sajat jegyzések
alkalmazasa, engedélyezés, folyositas, torlesztés esetén, ¢és MNB-
kozéparfolyamon forintositdas az ¢év végi allomany megallapitasakor)

alkalmazott arfolyamok eltéréseivel magyarazhato.

A bankok a forintban denominalt devizahitelek engedélyezésekor, azaz a
kockézatvallalas megallapitasakor tekintettel voltak/vannak az arfolyamok
varhat6 elmozduldsaira, pontosabban csak és kizarélag a forint gyengiilésére.
Eppen ezért ezeknél a hiteleknél a szerz6dott Gsszeg korabban mindig
elmarad a maximalisan vallalhaté kockéazat Gsszegétdl. Az utobbi években

azonban még igy sem feltétleniil tudtak eléggé gondosan eljarni.

engedélyezési és folyodsitasi statisztikdk szerinti adatokat semmilyen szempontbdl nem
befolyasoljak.
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11. tablazat. 2001 és 2011 kozott a naptari évben engedélyezett és
tamogatott lakascélu kolcsonok dallomanydnak valtozdsa az el6z6 évhez
képest, valamint az adott évben engedélyezett allomanynak az adott évi

folyositasokhoz képesti aranya

Engedélyezett Engedélyezett
’ folyositasok és
Ev osszes tamogatott deviza tamogatasok*
(%)
2001 n.a. n.a. n.a. 92,4
2002 314,2 443,9 n.a. 103,9
2003 171,3 194,4 n.a. 97,0
2004 61,2 44,1 n.a. 93,2
2005 105,1 61,1 288,6 101,5
2006 138,8 93,8 175,5 102,3
2007 102,8 55,1 120,2 106,3
2008 123,9 82,3 130,6 107,3
2009 33,9 96,3 25,8 93,3
2010 64,7 12,2 26,3 86,9
2011 110,1 63,4 3,7 87,8

Forras: KSH

* a bankok folyésitjak a vételar részét képezd allami, onkormanyzati és munkahelyi
tamogatasok Osszegét, s azok visszatéritend6 részét a késébbiekben is kezelik. Bar ezek
alakulasat nem all modunkban 6nalldan vizsgalni, azt feltételezhetjiik, hogy a kolcsonokhoz
képesti aranyuk szamottevo kilengéseket nem mutathat, azaz a bankok altal engedélyezett
allomanyokhoz képesti folydsitasi aranyokat 1ényegesen nem befolyasolja.

Megjegyzés: 0sszes hitel 2001: 155,3 Mrd Ft; tamogatott 2001: 82,7 Mrd Ft; deviza 2004:
106,4 Mrd Ft

5.2.4 A hiteldllomany devizaszerkezete

A forintk6lcsondk magasabb hiteldijaibol — mint arr6l mar szé volt —

magasabb adossagszolgalat (toketorlesztés aktudlis Osszege + adott
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periodusra esé kamat, folyositasi és egyéb jutalék 6sszege) kovetkezett, mint
a forintban denominalt devizahitelek esetében, ez igaz az eurdbazisu, de
kiilondsen a tradicionalisan alacsony kamattal bird svajci frank bazist
kolcsonokre. Célszerti Gjra hangsulyozni azt a korabbi megallapitast, mely
szerint az addssagszolgalat nem csak a majdani torlesztési Osszeget
befolyasolta, hanem — megengedden fogalmazva — a tartdés gazdasagi
konjunktarat és egyidejiileg szerencsés egyéni koriilményeket feltételezve
hitelképesnek tekinthetd jovedelmi csoportok esetében egyaltalan a kdlcson
¢s egyben a lakds megszerzését is. Ezek a csoportok nem is valaszthattak
mast, mint a svajci frankban nyilvantartott kolcsont, mas devizanemekben
nem voltak hitelképesek. A bankok is tartosnak feltételezték a konjunkturat,
ezért tigyfélkockéazataik szdmbavételekor és vallalasakor még azt sem
tekintettek kizaro feltételnek, hogy ezek az iigyfelek forintban mar nem

hitelképesek.?

A magyarorszadgi székhelyli, kilfoldi tulajdoni bankok csak az
évezredfordulot kovetden allitottak magyarorszagi térnyerésiik kozéppontjaba
a lakashiteleket és tekintették vezértermékeiknek azokat, az anyabankjaiktol
szarmazo devizaforrds olcsosaga a forint forrasszerzéshez képest a
devizabdzist hitelnyujtast kétségteleniil elonydssé tette a szamukra. Ezek a

J 4

bankok (melyek koziil csak a legkésébb piacra 1€pdk nem zarkoztak el a

» A lakossagi hitelnyilvantartas teljes hianyat ebben az idGszakban éppen ez a

kolcsonigénylé csoport hasznalta ki, kiilonbdz6 bankoknal eltérd cimeken (gépkocsi,
lakasvasarlas, személyi hitel, stb.) addsodott el nem ritkan talzott mértékben. Mig a
vallalkozasok tekintetében az 1992-es bank-, majd bank- és addskonszolidaciot koveten
tobb kereskedelmi bank létrehozta az tn. BAR-t (Bankko6zi Adoésnyilvantartdé Rendszert —
kés6bbi nevén KHR, azaz Kozponti Hitelnyilvantartd Rendszert), majd egyre szélesebb
korben csatlakoztak ahhoz a bankok, a lakossagi ligyfélkorben erre csak a 2008-as valsag
utdn keriilt sor. (Ha mar a bank- és adoskonszolidacié szoba keriilt, megemlitjiik, hogy a
kozel 340 millidrd forint Osszegli konszolidacids kotvényallomany huszéves futamideje
2013-ban jar le.)
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kezdeti idészakban a lakossagi tomegigények kielégitésétol) csak haldzataik
¢s informatikai rendszereik kiépitését kovetden fordultak a lakossagi
ugyfélkor felé és tekintették mas (kereskedelmi banki €s a kordbban 6nallo
privat banki) lizletdgaikkal egyenranginak a lakossagit. Az tligyfeleket a
jelenleg is a lakossag bankjaként aposztrofalt Orszagos Takarékpénztar €s
Kereskedelmi Banktol (OTP) kellett elhoditaniuk, megszerezve a piac egyre
jelentésebb hanyadat. Evekig ugy tiint, hogy ezek a bankok erre a célra a
deviza-, kiilonGsen a svajci frank bazisu lakashiteleknél nem is talalhattak

volna elénydsebbet.

A 12. tablazat szerinti, egyéb devizaban nyilvantartott dllomany majdnem
kizarolag svajci frankban keletkezett. 2007 6szét6l ugyan az OTP ¢és a
Kereskedelmi és Hitelbank (K&H) az egy szazalék alatti kamattal rendelkez6
japan jenben is kinalt hitelt. Ez az id6szak azonban csupan 2008 oktdberéig —
a valsdg magyarorszagi manifesztdlodasaig — tartott, ezért az emlitett két év
éves allomanyaban is legfeljebb egy-két szazalékot képviselhettek az un.

japén jen hitelek.

A japan jen bézisu hitelek ellen az MNB és a PSZAF azonnal tiltakozott,
mivel az arfolyamvaltozas mellett ennél a devizanal spekulacids (Un. carry
trade) hatasra is tekintettel kellett lenni. Az alacsony kamatozasu jenhitelek
magas kamatozast devizékra (esetiinkben forintra) atvaltva, majd az atvaltott
Osszeget magas kamatozasii allampapirokban elhelyezve jelentds
kamatnyereséget eredményezhetnek. A jenkamatok emelkedése viszont a jen
erdsodésével jarhat — a hitelfelvevé szdméara a kamatveszteség mellett

arfolyamveszteséget is generdlva.

A 2004-t8] dinamikusan novekvd devizabazisu hitelek alloménya 2008-t6l
szoritja maga mogé a forintkolesonok adllomanyat. Az eurdban szamon tartott

allomany aranya a devizahitelek kozott 2006-t6l csupan egyetlen évben,
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2011-ben haladta meg a 10%-ot (akkor 10,4%-os volt). Erre az évre azonban
a svajci frank bazisu hitelezés gyakorlatilag megszint — igaz volt ez
egyébként magéara a lakashitelezésre is. Ez a kordbban altalaban nagyon
stabilnak tekintett svajci frank elképeszté — jegybanki intervencidkkal,
kamatmérséklésekkel sem fékezhetd6 — erosodésének, tartalékvalutai
pozicioba szoritasanak volt a kovetkezménye. 2007-ben és 2008-ban, a
novekedés legdinamikusabb ¢éveiben az eurdbdzisu hitelek ardnya a
devizahiteleken beliil viszont még csak 2.5, illetve 2,2% volt. Az
arfolyamkockazatokkal ezekben az években igazan még senki nem torédott.
A 2008-at kovetd években viszont az allomdny ndvekedése leginkabb az
arfolyamhatasnak, s nem a hitelezési aktivitasnak volt koszonhetd, a 2011-es
csOkkenése pedig a kozpontilag, kormanyzati szinten kikényszeritett

akcionak.

A svgjci frank bazist hitelek mellett hangoztatott leggyakoribb érv az volt,
hogy arfolyama, akar a forinté, egyiitt mozog az eurdéval. A valsag eurdpai
és hazai jelentkezését kovetden azonban hamarosan kideriilt, hogy a frank is
¢és a forint is képes 0nallo, s nem is jelentéktelen mértékli mozgasra. A 13.
tablazatban az eurd és svajci frank év végi (MNB ko6zép) arfolyamai alapjan a
forintnak a pénzpiaci viharoknak Kkitett eurdval szembeni tendencidzus
leértékelddése is nyilvanvalo, de mivel a valsdgos idOkben a svajci frankot a
befektetok tartalékvalutaként hasznaljak, erdsodése minden képzeletet

felilmulhat.
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12. tablazat. Lakdscélu hitelek dallomanya és devizaszerkezete 2000 és 2011
kozott (milliard forintban)

Ev Osszes HUF Deviza EUR Egyéb deviza
2000 188,8 185,0 3,7 - -
2001 323,5 317,2 6,3 6,2 0,1
2002 781,2 769,1 12,1 11,8 0,1
2003 1508,3 1490,2 18,1 17,8 0,3
2004 1910,1 1764,8 145,2 21,9 123,2
2005 2283,2 1810,8 4725 37,4 435,0
2006 2699,5 1788,3 911,3 38,7 872,4
2007 3145,5 1683,6 1462,0 36,1 1425,9
2008 3918,5 15457 23729 54,2 2318,7
2009 3976,2 1496,8 2481,0 210,0 2269,6
2010 4353,2 1512,2 2841,1 256,1 2585,0
2011 4243,2 1588,3 2654,8 2717,0 2377,8

Forras: MNB

5.2.5 A felhasznalasi célok szerinti allomanyok alakulasa

A 13. tablazatban lathatd, hogy a devizaarfolyamok a valsag kitoréséig nem
produkaltak hektikus ingadozasokat, gyakorlatilag kiszamithatonak, stabilnak
tintek. A forinthitelekétdl jelentdsen elmaradé kamatuk racionalisan
0sztonzott arra, hogy a hitelfelvevék ne forintban addsodjanak el. Szakértok
szerint a devizahitelek teljes koltsége, ha 2004-ben vagy 2005-ben
folyositottdk, még évekig elmaradt egy paralel forinthitelhez képest. Ez is a
lakasvasarlok egy részének thlzott, gazdasagi erejét meghalado

tehervallalasra késztette Gket.

Az épitési céllal folyositott hitelek allomanya egészen 2008-ig meghaladta

az 0 lakasok értékesitésére vonatkoz6 allomanyt. Nem lehet kétségiink
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afeldl, hogy ez az allomany legalabb 90%-a nem sajat hasznalatra épitett
lakasok hiteleibol szarmazik, hanem a vallalkozoknal, a kinalati oldalhoz
tartozd befektetoknél landolt. Az idGsort tekintve feltételezhetjiik azt is, hogy
ezeknek az egyébként gyors megtériilésii hiteleknek nem is jelentéktelen
része 2011 végéig nem keriilt visszafizetésre. Eladatlan (hasznalatbavételi
engedéllyel rendelkezd) vagy mar évek oOta épités alatt allo (befejezetlen) uj

lakasokban kint ragadhatott a folyositott hitelek egy része.

A rendelkezésre allo statisztikak alapjan nem tudjuk megallapitani, hogy a
vizsgalt évek sordn az épitésre €és Uj lakdsok vasarlasara folyodsitott hitelek

kozotti kiilonbségnek mekkora hdnyada bukott be az épitési cégek oldalan.

A 13. tablazat alapjan nyilvanvalonak tekinthetd, hogy a lakéspiacon a
hasznalt lakdsok forgalma tobbszorose az 1) lakasokénak, mar-mar
dominansnak tekinthetd. Tovabba az is lathatd, hogy ez a szegmens az, amely
azonnal reagalt a korményzati akciora. 2002-ben, amikor bekeriilt a
kedvezményezetti korbe, azonnal kozel Gtszordsére ndvekedett a lehivott
hitelek allomanya, majd 2003-ban tovabbi 200 millidrdos ndvekményt
produkalt. A szigoritasok hatdsa is azonnal tetten érhetd, részben elérehozott

vasarlasként 2003-ban és mérséklodésként az azt kovetod évben.

A Magyar Nemzeti Bank adatai szerint az éven beliili lakashitel allomanya
(az adott évben visszafizetendd allomany) 2006 és 2009 kozott egyetlen év
egyetlen honapjdban sem haladta meg a kétmillidrd forintot, az utolso két
évben pedig a harommilliard forintot, mig 2002 és 2004 kozott csupan 6t €s

hat milliard forint kozotti éves maximumokat ért el.

A teljes hiteldllomany tekintetében az MNB és a KSH adatai nem térnek el

lényegesen, a KSH altal kozolt folydsitdsi adatokat a mindenkori
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koltségvetési mérlegben szerepld lakasépités-tamogatasi adatokkal korrigalva

a hitelfolyositasok évenkénti dsszege is kozelit az MNB adataihoz.

A 14. téblazatban szerepld tamogatasi adatok a lakasépitésben és -
értékesitésben vallalt allami lakastdmogatas kozvetlen tarsadalmi koltségét
mutatjak. 12 év alatt ezek egyiittes 6sszege kozeliti a kétezer millidrd forintot.
A kedvezmények Kkiterjesztése a hasznalt lakdsok vasarlasara dontden jarult
hozzéa ahhoz, hogy 2003-ban 65, 2004-ben pedig tovabbi 67 milliard forinttal
emelkedett a tamogatas 2001-ben 60, 2002-ben pedig 72 milliardos Gsszege.
A 2003-as visszafogas kovetkeztében a tdmogatasok dsszege 2005-ben érte el
a csucspontot, 232,6 milliard forinttal. Az el6z6 évhez képest 28 milliardos
novekedés a 2003-as szigoritas kivédése céljabol eldzetesen leszerzédott, de
csak 2005-ben realizalt 0j lakasvasarlasoknak volt betudhat6. Arra, hogy az
adott évi novekményben még jelentds lehetett a befektetdk, vallalkozok
tdmogatasa, abbol kovetkeztethetliink, hogy a 2006-os mérséklddés utdn
2007-ben, amikor a 2003-as feltételekkel épitett és értékesitett lakasok mar
jelentds szamban a vevOk tulajdondba keriiltek, utoljdra még egyszer

novekedett a timogatés allomanya.

A befektetok, vallalkozok tamogatdsi iddszaka hozzaadddott a vasarlok
hiteleinek (akar 35 éves) futamidejéhez, minimum egy-két, de gyakran tobb

évvel is megnyujtva azt.
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13. tablazat. Lakascélu hitelek dallomdanya és szerkezete, valamint arfolyamok 2001 és 2011 kozott

Osszes md Ft Folyésitas md Ft KSH folyositott hitel+tdmogatas EUR CHF
’ MNB év .
Ev md Ft végi MNBev
- Kozép végi kozép
MNB | KSH | MNB |KSH | epitesre |  j Ui coy ey
Szamitott | kozzétett vasarlasra | hasznalatra | egységre | BV
2000 188,8 -
2001 323,5 - 134,7 168,1 63,3 21,4 50,3 246,33 166,23
2002 781,2 606,0 4577 469,7 102,3 51,1 2477 235,9 162,37
2003 1508,3 | 1436,9 727,1 861,7 187,1 119,8 4455 262,23 168,30
2004 1910,1 | 1874,7 401,8 549,0 146,2 136,2 189,8 245,93 159,34
2005 2283,2 | 2242,0 373,1 530,0 92,7 85,5 265,9 252,73 162,33
2006 26995 | 2673,6 416,3 730,2 117,6 112,3 362,5 252,30 156,99
2007 31455 | 3108,7 446,0 722,3 101,3 102,3 4247 253,35 152,42
2008 3918,5 | 3875,0 773,0 887,0 102,3 129,7 563,4 264,78 177,78
2009 3976,2 | 3920,0 57,7 345,5 60,4 76,7 180,6 270,84 | 182,34
2010 4353,2 | 4284,2 377,0 240,2 26,2 34,9 151,0 278,75 222,68
2011 42432 | 4222,0 | -110,0 261,8 22,8 23,8 147,4 311,13 255,91

Forras: MNB és KSH
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14. tablazat. A lakasépités tamogatdsa és a folyositott hitelek dallomanya

2001 és 2012 kozott (milliard forint)

Ev Hitelfolyositas Tamogatas Hitel+tamogatés
folyositas
2001 99,7 60,4 168,1
2002 397,4 72,3 469,7
2003 724,5 137,2 861,7
2004 345,0 204,0 549,0
2005 297,4 232,6 530,0
2006 506,7 223,5 730,2
2007 493,8 228,5 722,3
2008 701,4 185,6 887,0
2009 146,3 199,3 345,5
2010 92,8 1474 240,2
2011 132,7 129,1 261,8
2012 - 120,1 -
Osszesen - 1.934,0 -

Forras: A kozponti alrendszer koltségvetési mérlege 2001 és 2011 kozott, MAK és KSH

Az allam lakaspiaci beavatkozasanak teljes tarsadalmi koltsége tobbszorose

lehet a koltségvetésben tamogatasként kimutatott 0sszegeknek. Szerepe a

piaci folyamatok torzitdsaban, igy a devizahiteleknek a tdmogatési program

visszafogésat

kovetd

gyakorlatilag

kizardlagossa

valasaban 1S

megkérddjelezhetetlen. Majd a devizahitelek tomeges méretli bebukésat

kovetden az ujabb kormanyzati beavatkozasi sorozattal ez a torzitas ismételt,

s még nem ismert mértékli hullamot vetett és vet.
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A kormany az évezred elején a forinthitellel torténd lakasvasarlast altalaban
tamogatta. 2011-ben viszont arra érzett kényszert, hogy minden
ingatlanfedezetii, s nem kizarolag a lakdsvasarlas miatt keletkezett
devizahitellel rendelkezd ados szamara felkindlja a hitel egy Osszegl
visszafizetésének kedvezd arfolyam melletti lehetdségét, majd az igazan
segitségre szoruld lakas-devizahitellel rendelkezék szaméara mas (kevésbé

kedvezd) problémakezelési mddokat.

A gyakorlati megvalositasra nem tériink ki, a hitelpiac ismételt szétzilalasan
tul itt csupan arra a kovetkeztetésre szoritkozunk, hogy a kamattamogatasos
konstrukciok tarsadalmi terheihez kiterjesztett korben (szabad felhasznalasu,
tehat akar fogyasztasi célu, ingatlan fedezetii jelzéloghitelekre érvényesitetten
€s nem csupan a lakashitelekre korlatozva) évekre, évtizedekre hozzaadodnak

a devizahitelek éppen tarsadalmasitott és még tarsadalmasitasra vard terhei.
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5.3 A devizahitelezés értékelése, kiilonos tekintettel a svajci
frank alapu hitelezésre

5.3.1 Ki afelel6s? Kik a vesztesek és a nyertesek?

A hétkoznapi életben a svéjci frank alapt tartozassal kiiszkodd addsok
sokszor tehetetlenségiikben, az dket szolidaritasbol vagy szdmitasbol segitOk
kiilonbozd érdekeikbdl kiindulva kizardlag a bankokra probaljak haritani a
felelosséget. A legjellemzObb szélsdséges kijelentésnek azt az allitast
tekinthetjiik, mely szerint a devizaalapu hitel hibas banki termék volt. A
hibas terméket pedig — mint tudjuk — a gyart6 a szavatossag elve alapjan
koteles visszavenni, e logika szerint a devizahitelekkel a bank is ezt koteles
tenni. Azok is, akik ezt a véleményt képviselik, természetesen tisztaban
vannak azzal, hogy ez Onmagaban megvalosithatatlan, ezért helyette azt
sugalljdk, hogy az 4arfolyam ¢&s a forraskoltség emelkedése miatt
bekovetkezett veszteséget kell a banknak az adostol atvallalnia. A kialakult
helyzet nem vitathatéan sulyos, de az érzelmi alapti megkozelités sem a jogi,

sem a kozgazdasagi szempontbol levezethetd eredménnyel nem esik egybe.

A devizaalapu hitelszerzddés(eke)t a felek a szerzddéskori valds vagy vélt
érdekek alapjan elfogadtak. A hitelfelvevé a forinthitelnél alacsonyabb
kamatkoltség miatt Onként valasztotta, a bank a piacszerzés érdekében
ajanlotta azt. A szerz6dés megkottetett, az ados akdr tudta, akar nem, az

arfolyamkockazatot felvallalta, a bank pedig az ligyfelet megnyerte.

Mind a hitelezd bank, mind az adés oldalan a felelds dontéssel kapcsolatban
aggalyok fogalmazhatok meg. A bank a potencidlis adost a hitelkérelem
alapjan mindsitette, torlesztoképességét ismerte. Ha az ados forinthitel
felvételére nem volt hitelképes, de az alacsonyabb Teljes Hiteldij Mutatoval

(THM) folyositott svajci frank alapt hitelre igen, akkor a devizahitel nytjtasa
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a bank feleldssége, és az ados késObbi nem torleszté képességének a
bekovetkezéséért részlegesen felelds lehet. Azt allitani, hogy a bank nem volt
tisztaba az arfolyamkockazattal, képtelenség, tehdt a bank, ha a forinthitel
felvételére nem tartotta volna az tligyfelét hitelképesnek, akkor a ki nem
zéarhat6 arfolyamgyengiilés miatt a svajci frank alapu hitel felvételére sem
mindsithette volna annak. Vagyis ,,A devizahiteles adoésoknak a
kolesonszerzodés megkdtésekor nem a forinthitel helyett vélasztott (akar
eurd, akar svajci frank) devizahitel volt a rossz dontésiik, hanem az
adossagvallalas az adossag nem vallalasa helyett.” (Banfi Tamas, 2012) Nem
igazolhaté egzakt médon, de minden bizonnyal a hitelképességnek mind az
igyfél, mind a bank felé megtortént rabeszélésében nagy szerepiik volt a
hitelkdzvetitoknek. Az tigyfelek felkésziiletlenségét, a hitelkdzvetitdk
felkésziiletlenségét ¢és érdekeltségét, rosszabb esetben rosszindulatat

mutathatja a pénziigyi gondolkodas hianya.

Mar tobbszor emlitettem a meglévé kamatkiilonbozetet mint okot, de az
eurdhoz, a svdjci frankhoz viszonyitott magas kamatszintbdl addédhatott volna
az a kovetkeztetés is, hogy a magasabb kamatszint eredményeként erds a
forint (talértékelt), és a folyositott hosszu lejaratu hitelek futamideje alatt a
kamatszint csokkenésével a forint gyengiilhet. Tehat a devizaalapu
hitelfelvétel a pillanatnyi paraméterek alapjan elénydsnek latszik, de a hitel
teljes futamidejére ez az allitds mar nem feltétleniil igaz. A devizahitel
vélasztasakor tudatosan vagy nem tudatosan vallalt arfolyamkockazattol
eltéréen az {lgyfeleknek nem sok kozik volt (van) a fizetési
kotelezettségiiknek a kamat- (THM-) emelkedés miatti novekedéséhez.
Annyi azonban mégis, hogy az altaluk fizetendd kamat Osszegét is
befolyasolta a forintgyengiilés. De az az tigyféltdl fiiggetlennek tekinthetd,
hogy a bank az eszkdzeit (a kihelyezett hiteleket) honnan, milyen lejarata

forrasokbol finanszirozza. Ha a forrasok rovid lejaratuak, a banknak ezt
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ismétlédéen meg kell Gjitani, és ha barmi oknal fogva a forraskoltségek
emelkednek, annak az addsra vald atharitasa mar vitathatd. Az ados a
futamidé egészére kotelezte el magat a torlesztésre, a bank is az egész

futamidore elvileg biztosithatta volna a forrast.

Ismert olyan vélemény, mely szerint ha a lakossadg szdmara hazai valutdban
hosszu lejaratu, rogzitett kamatozasu hitel is rendelkezésre all, akkor az
csOkkenti a devizdban torténd eladosodast. Ehhez azonban a bankoknak
hosszu lejaratu, belfoldi valutaban denominalt forrasokkal kell rendelkeznitik

(Csajbok, 2009; Balas—Nagy, 2010. 418. oldal)

Végiil nem keriilheté meg a kérdés: Kik a vesztesek és vannak-e nyertesek?
Az utoébbi kérdésre konnyebb a vilasz. A nyertesek kizarolag a
hitelkozvetitok, akik az ligyfél (ados) és a bank (hitelezé) kozé ékelddve,
nagyszamu nem hitelképes haztartast rabeszéltek a devizaalapu hitel
felvételére, és a szerzodés megkoOtése utan a ,,pénztartdl” tavoztak a
jutalékkal. A vesztesek a bankok és a nem torlesztoképes tligyfelek
mindaddig, amig a nem toOrlesztOképes Tligyfeleket és a torlesztoképes

igyfeleket segitd jogi szabalyoktdl eltekintiink.

5.3.2 Az allami beavatkozasok

A lakashitelek tematikdjanak a vizsgalatat azzal inditottam, hogy kizarom a
szocialpolitikai és mas tipusu lakasvasarlasi kedvezmeények targyalasat, mivel
ezek alakulasaban, alakitidsaban a bankok nem jatszanak érdemi szerepet,
ezeknek a tranzakcidknak csupan lebonyolit6i, szdmlakezeldi. Nem jarhatok
hasonloan el azokkal a korményzati intézkedésekkel, amelyek az utdbbi
években a tarsadalmi katasztr6fak egyikének tekintett lakashitelek, azon beliil
a devizahitelek 2008 utani kezelése, kezelhetdsége érdekében sziilettek. Ezt

azért nem tehetem meg, mert a bankok ebben az esetben nem semleges
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szereplok, igaz, nem is aktiv alakitdi ezeknek az intézkedéseknek, sokkal

inkabb azok kovetkezményeinek az elviseldi, nem ritkan vesztesei.

A helyes ¢értelmezés, az elonyok ¢€és a hatranyok megallapithatosaga

érdekében a konkrét szabalyok attekintés elkeriilhetetlen.

A hitelezhetoségi limit: a devizaalapi hitelezési folyamatba az elsd
beavatkozas 2010. janius 11-tdl érvényes ¢€s célszertien koveteli a bankoktol
a lakossagi hitelezésnél a feltételek koriiltekintd elemzését, valamint a
kordbban nagyvonaltian kezelt hitelképességi vizsgalatot. A 6 elvei a

kovetkezok:

e A bankoknak a hitelkockdzati fedezet figyelembevétele mellett a
hiteligénylé hitelképességét is vizsgalniuk kell. A bevezetett un.
hitelezhetdségi limit megallapitasakor az {ligyfél jovedelmén kiviil
beszamitjak az dsszes bevételét és koltségeit, beleértve a mar meglévd
adossaganak torlesztorészleteit is. Az ligyfél havi torlesztérészletének
mértéke a hitelezhetdségi limitet nem haladhatja meg.

e A havi torlesztorészlet fels hatara

¢ curdalapu hiteleknél a limit 80%-a,

¢ mas devizaalapu hiteleknél a limit 60%-a.
A korlat nem vonatkozik azokra a természetes személyekre, akik a
hitel devizanemével azonos devizdban kapjak havi jovedelmiiket, és
annak mértéke a havi torlesztorészletet eléri.

e A jelzaloghiteleknél a hitelnyujtas 6sszege nem haladhatja meg a
fedezet értékének

¢ 75%-at a forinthiteleknél,
¢ a60%-at az eurdalapu hiteleknél,

¢ 45%-4t a tobbi devizaalapt hiteleknél.
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A rendelet nem terjed ki az ados fizetési nehézségei esetén a

szerz6désmodositasra és az atlitemezésre.
A kilakolzatdsi moratorium:

e ¢loszor 2007-ben tiltotta meg torvény a kilakoltatast a december 1. €s

marcius 1. kozotti téli id6szakra.

e 2010. augusztus 11-t61 2011. aprilis 15-ig mar a téli idészakon tulra is

kiterjesztették a moratoériumot.

e 2011. aprilis 15-t6l julius 1-ig a tilalom mar csak azokra az adosokra
vonatkozott, akik lakascélu vagy szabad felhasznalasu jelzéloghitelt
vettek fel ¢s azt lakdsvasarlasra, lakasépitésre vagy felujitasra

forditottak.

e 2011. oktober 1-ig tovabb szlkitették a védettek korét, és csak 20
millio forint alatti hitelosszegre és a 30 milli6 forint alatti forgalmi

értékre vonatkozott.

A kilakoltatasi moratorium pozitiv tarsadalmi hatasa mellett két oldalrdl is

negativ kovetkezményekkel jart:

e a bankok hitelportfolidja folyamatosan romlott, ami a kotelezd
kockazati céltartalékképzésen keresztiil a bank eredményét rontotta;

e az adosok torlesztési hajlandosaga csokkent.
A moratérium feloldasara fokozatosan kertilt sor.

A végtorlesztés: az els6 addosmentd beavatkozds (amely jelentosen
csokkentette a devizaadosok szamat) a drasztikusnak nevezhetd végtorlesztés
volt. 2011. szeptember 29-én Iépett hatalyba és 2012. marcius 31-ig volt

érvényben. Az adosok a fennalld tartozasukat rogzitett arfolyamon
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elotorleszthették (euro esetén 250 HUF/EUR, svijci frank esetén 180
HUF/CHF, japan jen esetén 200 HUF/JPY volt a torlesztési arfolyam).

A végtorlesztésii elotorlesztésre jogosult adosok azok voltak, akik

e devizaalapu hitelszerzodést kotottek és a kotési arfolyam az emlitett
rogzitett arfolyamokat nem haladta meg;

e a hitelszerzd6dést a bank nem mondta fel;

e azigényiiket 2011. december 31-ig a hitelt ny(jté banknak irdsban
bejelentették.

A bankoknak a hatariddig beadott igénybejelentéseket el kellett fogadniuk, ha
azok a fenti feltételeknek megfeleltek, tovabbd nem szamolhattak fel dijat,
jutalékot és koltségtéritést. Az adods szempontjabol a korlat csupan annyi volt,
hogy ha a devizaalapu hitelhez athidaldo kolcson is kapcsolddott, akkor a

végtorlesztonek azt is teljesitenie kellett (2011. évi CXXI. toérvény).

A végtorlesztésekbdl 92% svdjci frank alapu volt, ami a svdjci frank alapu
hiteleket 25,3%-kal csokkentette. A japan jen alaptiaknak a 23,3%-at, az
eurdalaptiak 2,1%-at fizették vissza a bankok iligyfelei. A japan jen
alaptiaknal a globalis kintlévdség volt az alacsony, mig az eurdalaptiaknal a
végtorlesztés mértéke. Az eurdalapu hitelfolydsitas ugyanis 2008 utan valt
jellemzdvé, amikor a HUF/EUR arfolyam a tdérvényben rogzitett szintet

meghaladta, igy a végtorlesztésbdl ezek a hitelek ki voltak zarva.

A végtorlesztés forrdsa az adosok megtakaritasa és a felvett forinthitel
lehetett. Az utobbi az MNB adatai szerint a végtorlesztés 23%-a volt. A
végtorlesztés sziikségszerli kovetkezményeként 2011 végén a késedelmesen

torlesztd addsok aranya a jelzaloghiteleken beliil 14,8%-ra nétt.
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A végtorlesztés kizarodlagos vesztesei a kereskedelmi bankok (370 milliard
Ft). A veszteség 30%-a a 2011-ben esedékes bankadobol levonhatd volt,
ezzel a bankok Osszesitett vesztesége megkozelitéen 260 millidrd forintra
csokkent, mivel volt bank, amelynél a bankad6d kisebb volt, mint a

végtorlesztésbol eredd veszteség.

crer

hitelnytijtashoz a banknak a devizaalapu folyo6sitott forintdsszegnek
megfeleld mértékti devizaforrassal kellett fedeznie magat, s amint a
forintkovetelés befolyt, a devizakdtelezettség a forrasoldalon megmaradt.
Annak lezarasahoz a banknak forint ellenében devizat kell vennie, amivel a
kotelezettségét teljesitheti. Ha a vétel a szabad devizapiacon tortént volna, a
rovid iddintervallum alatti nagymértékli devizavétel és forinteladas a
forintarfolyamot drasztikus mértékben gyengitette volna. Eppen ezért
indokolt és sziikséges volt, hogy a szabad devizapiac helyett a Magyar
Nemzeti Bank devizaeladasa dalljon szemben a forinteladassal. A
veégtorlesztés 1dOszakaban, 2011 oktoberétdl 2012 februarjaig a Magyar
Nemzeti Bank tenderein vasarolhattak a kereskedelmi bankok devizat. (Pulai

- Reppa, 2012)

Az arfolyamgat: a 2011. évi XXV. torvény alapjan bevezetett Gn. arfolyamgat
célja, hogy .,az egyes devizdk jelentds arfolyamingadozasi hatdsat
atmenetileg tompitsa, ¢és ezzel a devizakolcsonnel rendelkezdk helyzetét
kiszamithatobba tegye.” A konstrukcio lényege az adods €s a hitelez6 bank
kozotti 1) hitelszerzédés. Az adods a szerz6dés megkotése utan is havonta
torleszt, de a torlesztérészletet (kamattal egylitt) svajci frank esetében 180
HUF/CHF, eur6nal 250 HUF/EUR, japan jennél 250 HUF/100JPY
arfolyammal szdmoljdk. Ha a torlesztéskori tényleges arfolyam a

szamitotthoz képest magasabb (a forint leértékel6dott), a rogzitett
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arfolyamszint feletti tOketorlesztési rész forintositott Osszegével az ados —
ezzel a céllal — nyitott gylijtészamlajat megterhelik. Az arfolyamgat folotti
rész utani kamat nem az ligyfelet terheli, tehat az a gylijtészamlara sem kertil,
hanem a bank és az allam vallalja magara. A gylijt0szamlan az adds tartozasa
havonta a hitelszerz6dés iddtartama végéig novekszik. A szerzddés
maximalis ideje 60 honap (5 év) lehet, kivéve, ha az eredeti devizaalapu
hitelszerz6dés elébb lejar. A gyljtészamlan 1évd tartozds kamatat
haromhavonta a bank a haromhavi bankk6zi kamatlab (BUBOR) alapjan
hozzéirja a tartozdshoz. A fedezet valtozatlanul az eredeti ingatlan, a bank a

kamaton kiviil mas koltséget nem szamithat fel.

Az ados érdekében garantdlnak egy maximalis arfolyamszintet, ami folott —
ha a tényleges arfolyam azt meghaladna — mar nem az adods torleszt, hanem a
bank ¢és az 4allam megosztja azt. A legmagasabb arfolyamszint 270
HUF/CHF, 340 HUF/EUR ¢s 330 HUF/100JPY. Szintén az adds érdekét
szolgalja, ha a tényleges arfolyamszint a rdgzitettnél alacsonyabb, a
kiilonbségnek megfeleld Osszeg a gylijtdszamlan 1évo tartozast csokkenti,
vagy ha a gylijtészdmlan nincs tartozdsa az adosnak, akkor a tényleges

torlesztés az alacsonyabb arfolyamon torténik.

Az ados eldtorlesztési lehetdsége egyébként ebben a konstrukcidban is
megmarad, de eldbb a devizatartozadsanak az 6sszegét kell rendeznie, és majd

csak azutan elGtorlesztheti a gylijtdszamlan 1évo forinttartozasat.

Az arfolyamgathoz igazitott torlesztést — az eredeti idGpont alapjan 2012.
december 31-ig — barki vallalhatja, ha:

e magyar allampolgar,
e adevizaalapu hiteltartozas késedelmes torlesztése a 90 napot nem

haladja meg,
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2012

a bankkal Gjabb fizetéskonnyitési szerzédést még nem kotott,
masfajta allami fizetéskonnyitési programban nem vesz részt,
a devizahitel eredeti forintdsszege a 20 millié Ft-ot nem haladja meg,

a fedezetiil szolgalo ingatlanra nincs végrehajtas.

. december végén, a két linnep kozott a kormany bejelentette, hogy az

arfolyamgat igénybevételének a hataridejét kitolja.

Forintositas: 2012. marcius 28-t6l augusztus 31-ig a bankok a még fel nem

mondott devizaalapu jelzaloghitel-szerz6déseket kotelesek voltak forintra

valtani ugy, hogy a kotelezettség 25%-at el kellett engedniiik, ha:

a devizahitel korabban nem keriilt forintositasra,

a fedezetként bejegyzett ingatlan korabbi szerz6déskotési értéke a 20
milli6 forintot nem haladta meg,

az ados 2011. szeptember 30-t6l legalabb 78 ezer forint Osszegli
torlesztorészlettel tobb mint 90 napja késedelemben volt,

az adoés irasban nyilatkozott, hogy fizetési hajlandosaga
fizetoképességének a hidnyadban nem valosult meg,

a fedezetre nem volt végrehajtas bejegyezve.

Az atvaltaskori arfolyamot torvény szabdlyozta, erre a célra az MNB majus

15. és junius 15. kozotti kozéparfolyamainak az atlagat alkalmazhattak. Az

atvaltas sordn koltség vagy dij nem volt felszamithato.

A forintositdst kovetd i1ddszakban a kamatot a bank a sajat piaci

kamatpolitikdjanak megfeleléen hatdrozhatta meg. 2012. julius 18-t6l

otthonteremtési timogatas is igényelhetd, ha:

az adods a fedezetiil szolgal6 ingatlanban életvitelszertien lakik és oda

van bejelentkezve,
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e az ingatlan eredeti szerzddés-kotéskori értéke Budapesten a 20 millio
forintot, mashol a 15 milli6é forintot nem haladta meg,
e az adodssal kozos haztartasban legalabb egy eltartott gyermek egy éve

egylitt €l.

A forintositads és az otthonteremtési tdmogatas igénybevétele utan tovabbi
kedvezmény is igénybe vehetd. Az adds fizetési kotelezettsége litemezhetd
ugy is, hogy az otthonteremtési kamattdmogatas 6t éves idétartama alatt csak
a kamatot fizeti, és toketorlesztés ebben az iddszakban nem esedékes. Ez a
tdmogatds megszilinik, ha az addés 60 napnal hosszabb ideig kamatfizetési

kotelezettségének nem tesz eleget.

Otthonteremtési tamogatas: 2012 aprilisatol otthonteremtési tamogatas
igényelhetd (341/2011. Kormanyrendelet). A tdmogatas erdteljesen
strukturalt idoben, mértékében és az igénybevételi lehetéség szempontjabol
is.

Igénybe vehetd 2012. december 31-ig:

e késedelmes torlesztésii vagy felmondott hitellel terhelt lakoingatlan
vasarlasahoz,

¢ 90 napot meghalado6 késedelemmel rendelkezd ados szamara kisebb
méretll lakas vasarlasahoz és

e a mar emlitett forintositas utani torlesztéshez.
Igénybe vehet6 2014. december 31-ig:

e 1j lakas épitéséhez és vasarldsdhoz, ha
1) a tamogatott személy legalabb 50%-ban tulajdonosa az

ingatlannak és €letvitelszeriien ott lakik,
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il) az uj lakas vételara (épitésnél a bekeriilési értéke) a 30 millid
forintot nem haladja meg,

i) a folyositott 6sszeg a 10 millié forintot nem haladja meg,

iV) az elado és a vevd egymasnak nem hozzatartozoja;

e hasznalt lakas vasarlasahoz és korszerisitéséhez, ha

i) alakas eladdja az eladast kovet6 egy éven beliil masik lakast
vasarol,

il) a hasznalt lakas vételara nem haladja meg a 15 milli6 forintot,

iii) a folyositott hitel sszege nem haladja meg a 6 millié forintot,

IV) a tamogatott személy a vételar megfizetését szamlaval igazolja.

Az addsnak felszamithat6 tigyleti kamatot az Allami Adossagkezeld Kozpont
(AKK) altal havonta kozzétett allampapirhozam vagy referenciahozam
korlatozza. A kamattdmogatas mértékét az iigyleti kamat szazalékdban a

kovetkez6 tablazat tartalmazza:

15. tablazat. A kamattamogatds mértéke

Hitelcél 1. év 2.¢v 3.¢év 4. ¢v 5.¢év
Uj lakas
épitése/vasarlasa 60%* 55% 50% 45% 40%

Hasznalt lakas
vasarlasa/korszerisitése 50% 45% 40% 35% 30%

Késedelmes
jelzaloghitellel terhelt
ingatlan vésarlasa 50% 50% 45% 40% 35%

Késedelmes ados altal
kisebb lakas vasarlasa 50% 45% 40% 35% 30%

Késedelmes devizahitel
forintositasa 50% 45% 40% 35% 30%

Forras: 341/20111. kormanyrendelet; * Uj lakas vasarlasanal a kamattimogatas mértéke
ketténél tobb gyermek esetében a tablazatban szereplé mértéknél 10 szazalékponttal
magasabb.
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Nemzeti Eszkézkezelo: 2012. januar 1-t0l zartkori részvénytarsasagként
miikodik a Nemzeti Eszkozkezel6 (NE). Létrehozasanak az volt a célja, hogy
segitse azokat a személyeket, akik a jelzaloggal fedezett hitelszerzodésiikbol
eredo fizetési kotelezettségliket legalabb 180 napja nem tudjak teljesiteni, és
hatralékuk Osszege eléri a havi minimalbér kétszeresét. Az ados — megeldzve
a hitelszerz6dés felmondasat ¢és a kényszerértékesitést kovetd kilakoltatast —
kezdeményezheti a sajat lakhatdsat biztositd ingatlannak az allam szédméra
torténd  értékesitését. A Nemzeti Eszkozkezel6 az 4llam nevében

megvasarolhatja a felajanlott ingatlant, ha:

e az ados szocidlisan raszorult személy, az eladni kivant ingatlan 2011.
szeptember 28-t6l bejelentett lakasa és mas lakhatasra alkalmas
ingatlannal nem rendelkezik,

e a hitelszerzodést 2009. december 30. elott kototték,

e kizarolag az eladni kivant ingatlanra jegyezték be a jelzalogot,

e alakoingatlan értéke Budapesten 15 milli6 forintnal, méashol 10 millié
forintnal nem tobb,

e a folyositott hitel Osszege a fedezetiil szolgald lakoingatlan

szerzddéskori forgalmi értékének a 80%-at nem haladja meg.

A lakoingatlan vételara a jelzaloghitel-szerz6désben megallapitott forgalmi
érték. Ha ilyen adat a szerz8désben nincs rogzitve, akkor a szerz6déskotés-
kori forgalmi érték 55%-a Budapesten €s a megyei jogu varosokban, 50%

egy¢eb varos teriiletén, 35% mas teleptiléseken.

A vetelt kovetden a Nemzeti Eszkozkezeld az ingatlant az é4llam javara
bejegyezteti, ¢€s vagyonkezeldi jogat érvényesitve elsOdlegesen a
lakoingatlant maganszemélynek (az eladonak) bérbe adja vagy értékesiti

vagy onkormanyzati tulajdonba adja.
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Atldthaté drazds kotelezévé tétele: nem a devizaalapu adosok megsegitése,

hanem egy ujabb fedezetlen lakossagi eladosodasi hullam megakadélyozasa

miatt 2012. aprilis 1-tdl torvény szabalyozza a jelzédloghitel-szerzdédések

feltételeit. Atmeneti rendelkezésként a korabbi forint- vagy devizaalapu

jelzaloghitel-szerz6déseket az adosok dijmentesen 2012. augusztus 31-ig az

atlathatd éarazas szerint Ujrakothették, ha a hitel lejaratdig tobb mint egy év

volt hatra.

Az atlathat6 arazas kovetelményei:

a bank koteles a kamat valtoztatasat referencia-kamatlabhoz kotni
vagy rogziteni 3, 5 vagy 10 éves kamatperiédusok alatt. A referencia-
kamatlab forinthiteleknél a 3-6-12 havi BUBOR, a lakascéla
kamattamogatott hiteleknél az AKK havonta meghatarozott 3—5 éves
allampapir hozama. Deviza- és devizaalapt hiteleknél a referencia-
kamatlab a nemzeti bankok altal meghatarozott bankkozi kamatlab,
eurohitelnél a 3 havi, a 6 havi vagy a 12 havi EURIBOR, svéjci frank
vagy svajci frank alapiinal a CHF LIBOR;

rogzitett mértékili kamatozasnal az 0j kamatperiddus megkezdése elott
90 nappal kozz¢é kell tenni az ij kamat mértékét. Az adds a 90 nap
alatt a hitelszerz6dést dijmentesen felmondhatja, ha a szerz6désbdl
eredd teljes tartozasat visszafizeti;

a bank nem szdmithat fel kamaton feliil dijakat, koltségeket, ha az
ados idoben torleszt;

tilos korlatozott idészakra kedvezményes kamatot adni;

a teljes hiteldij mutatdé (THM) nem haladhatja meg a jegybanki
alapkamat 24 szdzalékponttal novelt mértékét (kivéve az aruhiteleket

¢s a hitelkartya-tartozast);
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e meghatiroztak azon feltételeket, amikor a bank egyoldalian az

addésnak kedvezotleniil valtoztathatja a kamatfelarat.

Ocsa: annak ellenére, hogy az Ocsan felépiil§ lakoteleprél még alig lehet
valamit tudni, magéarol az otletrl csak kritikus jelzOk olvashatok. A
részleteket mellézve két olyan kérdést fel lehet és fel kell tenni, amelyekre

vagy nincs valasz, vagy raciondlis valasz nem adhat6:

1. Az Ocsara koltoz6k koziil hol fognak dolgozni azok, akiknek eddig
munkahelye nem volt, illetve akiknek volt és van, miként jutnak oda
el, hacsak nem Ocsa meghatirozott korzetére terjed ki az
igénybevételi lehetdség?

2. Az ocsai lakotelep felépitésének koltségvetésébdl hanyszor tobb
csalddnak lehetett volna a lakhatdasat megoldani az iires lakasok
megvételével? (Réadasul az akcid az egész orszdg teriiletére

kiterjeszthetd lett volna, és nemcsak az dcsai korzetnek épiilne fel).

5.3.3 Az idllami beavatkozasok eredményei és hatasuk

Ha allami beavatkozds nem torténik, a svajci frank alapt hitelekkel
rendelkez6 addésok a futamidé végéig, mig az euroalapti hitelekkel
rendelkezOk az eur6zonahoz vald csatlakozasunk idOpontjdig, illetve ha az
elébb bekovetkezik, akkor szintén a futamidd végéig viselik az
arfolyamkockazatot és a forraskoltség valtozasabol adodo tobbletterheket.
Ekézben a bank a 90 napos késedelembe esett hiteleknél (NPL) a
jogszabalyoknak megfeleld szokadsos banki gyakorlat alapjan végzi a
koveteléskezelést és portfoliotisztitast. A 90 napos késedelembe esés és a
banki mérlegbdl vald kikeriilés kozotti idOszakban a kovetkezd események

jatszodnak le:
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a bank felveszi a kapcsolatot az tigyféllel és figyelmezteti a

késedelemre;

¢ ha a nemfizetésbdl ered6 mulasztast az ligyfél nem rendezi, a bank
vagy a bank altal felhatalmazott koveteléskezeld cég felkeresi az
igyfelet és megkisérli a tartozas kiegyenlitését;

e ha tartozasat az tigyfél nem rendezi, a bank megkisérelheti a hitel
atstrukturalasat, azaz az eredeti szerz6dés modositasat ugy, hogy
az ados torlesztOképes legyen;

e ha a sorozat eredménytelen, a bank a hitelszerzédést felmondja;

e a hitel felmondasa utdn a bank elvégzi a behajtast, vagy a
kovetelését egy behajtasra szakosodott cégnek eladja;

e ha a bank a fedezetet vagy a kovetelést eladta, a hitel a bank

mérlegébdl kikertilt.

A fizetési késedelem és a hitelszerz6dés felmondasa kozott, valamint a
felmondas és az eladas kozott eltelt idot technikai okok és a jogszabalyokbol
adodo kotelezettségek befolyasoljak, de a normalis iddszakokra jellemz6 6-7
honapos felmondasi, illetve 2-3 hoénapos eladasi periodusok a 2008 utani
pénziigyi valsagban elhtzdédtak. Ennek legerdsebb oka a bedodlt hitelek

mennyiségének a megugrasa volt.

A masik ok a 2010-t61 megszakitasokkal bevezetett arverezési és kilakoltatasi
moratorium, melyek hatdsdra a banki portfoliok tisztitdsa lelassult, a jogi
érvényesithetdség korlatai kovetkeztében az ingatlanfedezetek értéke
attételesen csokkent. Nem elhanyagolhaté szempont a moralis kockazati
hatds sem. Az tgyfelek, kiilondsen a kritikus helyzetben 1évé addsok

torlesztési hajlandosagat a moratdrium negativ irdnyba még eltolhatja.
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A kormanyzati dontések legvitatottabb pontja a kedvezményes arfolyamu

vegtorlesztés volt. Az akcid eredménye (2012. februar 28.):

16. tablazat. A végtirlesztés eredménye

Szerz6dések szama 169 256 darab
Ebbdl hitelt vett igénybe 51 858 darab
Végtorlesztett 6sszeg 984,2 Mrd Ft
Piaci arfolyamon szamitott 6sszeg 1354,4 Mrd Ft
Bankok arfolyamvesztesége 370,2 Mrd Ft
Bankadobol levonhat6 veszteség (cca.) 110 Mrd Ft

Forras: PSZAF, 2012b

A végtorlesztés eredményeként megkozelitden 170 ezer szerzddés megsziint,
ezek kozott feltételezhetden kevesen voltak a nemfizetok korébdl. Az
értékelésnél nem elhanyagolhat6 szempont, hogy kb. 52 ezren hitelbdl és kb.
118 ezren sajat forrasbol végtorlesztettek. A bankok arfolyamveszteségébdl a

bankaddbdl levonhato 6sszeg ,,megtériilt”.

A végtorlesztés végeredménye elsé megkozelitésben egyértelmii: a lakossag
végtorlesztést kihasznald hanyada az aktualis és a kedvezményes arfolyam
kiilonbozetének megfeleld mértékli pénziigyi vagyonndvekményt realizalt,
amelynek ellenében a bankoknak azonos mértékli veszteséget kellett
elszdmolniuk, illetve a bankadobol leirhatdé Gsszeg az allami koltségvetés
bevételkiesése. Masodik kozos hatdsként a bankok veszteségét — feltételezve
a bankok veszteségkompenzalasi torekvéseit — a hiteligénylok magasabb
hitelkoltségeiben, a realgazdasag alacsonyabb termékkibocsatasaban és
magasabb  dremelkedésében  jeldlhetjik meg. A végtorlesztok
torlesztOképességének a megfeleld szintjét mutatja a felhasznalt

forrasosszetétel:
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17. tablazat. A végtorlesztés forrdasai

Uj hitel felvétele (tény) 310 Mrd Ft
Bankbetét és értékpapir (becslés) 620 Mrd Ft
Egyéb forrasok 50 Mrd Ft
Osszesen 980 Mrd Ft

Forras: sajat becslés

Megkozelitden kétszer akkora meglévd megtakaritast hasznaltak fel, mint
amennyi 0j hitelt felvettek. A végtorlesztésre képes adosok jelentds részénél a
devizaalapu hitel felvételét egyértelmien spekulativ miveleteknek
tekinthetjiik: az alacsonyabb hitelkamat ¢és a magasabb befektetési
forintkamat (hozam) valasztasa racionalis dontés volt. De miért kellett ezt az
adoscsoportot masok hatranyara elényben részesiteni? Gazdasagpolitikai

megfontolas alapjan a kérdést nem lehet megvélaszolni.

Az eldzetes varakozasoknak megfeleléen a nemteljesitd deviza
jelzaloghitelek forintra valo atvaltasa csekély eredményt hozott. Egy
lehetdség volt egy sziik kor szdmara. Az 4tvaltast a bankoknak a feltételeknek
megfelelt adosok kérése alapjan a majus 15. és a junius 15. kozotti MNB
atlagarfolyamon kellett végrehajtaniuk. Az arfolyamok a kovetkezdk voltak:

248,5 HUF/CHF, 298,6 HUF/EUR, 2,99 HUF/JPY.

A konstrukci6 azok szamara lehetett elfogadhatd, akiknél a fedezetiil szolgalo
ingatlant elarverezték, a befolyt Osszegbdl — az adodssag-elengedést is
figyelembe véve — a hitel visszafizetése utan tobb pénz vagy kevesebb

tartozas maradt.
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18. tablazat. A nem teljesito deviza-jelzdaloghitelek atvaltasa (2012. 08. 31.)

Teljes deviza jelzéloghitel-allomany 3705 Mrd Ft
Ebbdl: 90 napot meghaladd késedelemben 1€vok 754 Mrd Ft
(2012.06.30.)

Ebb&l: Atstukturalt, még teljesiték (2012.06.30.) 514 Mrd Ft
A forintositasra jogosult hitelek 126 Mrd Ft
A forintra atvaltott hitelek 23 Mrd Ft
Részvételi arany 17,5%

Forras: MNB stabilitasi jelentései

A sokat igéré, eddig a vartnal kevesebbet teljesitdé darfolyamrogzitett
darfolyamgdat programba eredetileg 2012. december 31-ig lehetett belépni, de
az alacsony ¢érdeklédés miatt a programot 2013. marcius 31-ig
meghosszabbitottak, és mar januarban az ujabb hosszabbitas lehetdségét is

felvetették.

19. tablazat. Az drfolyamrogzitésbe belépd szerzodések 2012-es adatai

Darabszam | Hitel 0sszege | Az Osszes devizaalapi
(Mrd Ft) jelzaloghitel aranyaban
(%)

2012. janius 20 168 181 4,69
2012. jalius 35 444 310 8,34
2012. augusztus 47 950 468 12,51
2012. szeptember 63 258 597 16,37
2012. oktober 76 852 713 19,60

Forras: MNB stabilitasi jelentései
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Azt, hogy az arfolyamgat-programhoz kevesen csatlakoztak részben a
korabbi dontésbol adodo altalanos félelem, részben a fliggdszamlara keriild
forintadossdg kamatszintjének a nem ismerésébdl kovetkezd kockazat
magyarazza. Holott az ados akkor cselekedne raciondlisan, ha az arfolyamgat
lehetdségét igénybe venné, és a torlesztOrészlete csokkenésének Osszegét
megtakaritasként képezné, igy a fliggdszdmlan dsszegylild tartozasa késdbbi

torlesztésének a forrasa lehetne.

Az Eszkozkezelo mikodése szocialis okok alapjan elkeriilhetetlen, de az eltelt

1d6 rovidsége az értékelését még nem teszi lehetove.

5.4 A kozép- és kisvallalkozasok, kiemelten a mikro- és

kisvallalkozasok banki finanszirozasa

A kisvallalkozasok finanszirozasi helyzetére id6ben szinte egyszerre hatott a
Bazel 2-es normak lekdvetésének a szektort érintd pozitiv hatasa és a
vilaggazdasagi valsdg negativ kovetkezményei. A kkv-s és mkv tligyfélkor
szegmentacidja, a szegmens-specifikus termékcsomagok egy része (a
vallalkoz61 szamlak viselkedési jellemzOihez kothetdek) nyilvanvaloan
szigorodott vagy megszlint a valsag kovetkeztében. Az unids, kkv-k szdmara
biztositott kiilon tamogatasi formak intenzivebb igénybevételével kifejlesztett
termékek stabilizalo hatast gyakorolhattak a valsag atmeneti, stagnalas kozeli

szakaszaban.

Feltételezheté volt, hogy akar az unids csatlakozas, akar a valsag
kovetkezményei a leginkabb ebben a szektorban nyilvanulnak meg nemcsak
a banki magatartas valtozasaban, hanem a vallalkozasok szaménak, valamint
hiteligényiik volumenének és szerkezetének a valtozasaban is. A valsagbol

torténd  kildbaldsukat nem lehet kizérolag a gazdasagi novekedés
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beinditasatol, a nemzetkézi ¢s — foleg — hazai nagyvallalatok generalta
konjunktaratol varni. Ez természetesen sziikséges, de az mkv-s vallalkozésok
meghatdroz6 hanyada szdmara nem elégséges feltétel. A szektor a
jelenleginél lényegesen aktivabb allami szerepvallalds nélkiil a gazdasagi
fellendiilésre nem lesz képes érdemben reagalni. Az allami szerepvallalas a
vallalkozasok meglevé hiteleinek a konszoliddldsdban, konkrétan a hitelek
terheinek (kamatok, dijak, jutalékok) a kigazdalkodhatésag szintjére torténd
csokkentésében, és a devizahiteleik forintositasaban, valamint friss forrasok
biztositdsdban nyilvdnulhat meg. A bankokt6l nem vérhaté el, hogy a szektor
finanszirozasara jellemz6 extrakockazatot felvallaljak, és még az sem, hogy
az atlag folotti hitelezési kockazatot megosszak. Ezt a kockazatot csupan az
allam vallalhatja fel olcso forrds célzott biztositasdval (pl.: Magyar
Fejlesztési Bank Zrt.-s vagy MNB-s menedzselés, refinanszirozas mellett), és
a szektordlis kockazat elimindladsaval (kozvetett formaban pl.: a
kockazatbiztositas, garancianytjtas koltségeinek a finanszirozasaval, vagy

kozvetleniil allami kezességvallalas révén).

5.4.1 A villalkozasok, kisvallalkozasok szama gazdalkodasi formak
szerint

A KSH adatai szerint 1999-ben 580 362 vdllalkozas mikodott. Ezeknek a
vallalkozasoknak a szama 2005-ben érte el a maximumot, 707 756 darabot.
Ezt kovetden a korabbi nem egyenletes, de évrdl évre kivétel nélkiil jellemzd
novekedéssel szemben csokkenések és novekedések valtakoztak. A miikodo
vallalkozasok szdma 2010-ben kozel hétszazezer volt. A bejegyzett
vallalkozasok jelentds része nem aktiv, nem végez gazdasagi tevékenységet.
1999 és 2010 kozott dinamikusan €s torés nélkiil a miikodo — a tovabbiakban
csak ilyenekrdl lesz sz6 - korlatolt felelosségii tarsasagok (kft.) szdma 108,5
ezerrl kozel 240 ezerre emelkedett (ndvekmény: 120,8%). A sokasagon

beliil a legkisebb szamossdggal és a legnagyobb stabilitassal a
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részveénytarsasagok birnak, szamuk alig emelkedett (3260-r6l 3415-re
emelkedett. A kft.-k szamat egészen 2004-ig meghaladta a betéti tarsasagok
(bt.) szama, ezt kovetden azonban megfordul a trend, a 2004-es 160 ezres
csucsadat 2010-re az 1999-es kozelébe, 129 ezerre csokkent. Az els6 szamu
volumenhordozok azonban kétségteleniil az egyéni vallalkozasok, szémuk
2002-ben kozelitette a négyszazezret (390,8 ezer volt), 2010-re jelentOsen,
311,7 ezerre mérséklodott (csokkenés 1999-hez képest: 16,4%). A szintén a
mikro- és kisvallalkozasok kozé tartozd kozkereseti tarsasdgok (kkt.) szama
nem volt, s jelenleg sem jelentds, néhany ezer csupan (2001-ben volt a
legmagasabb, 6,3 ezer darab, err6l apadt 2010-re négyezerre. Az adatok
alapjan az unios csatlakozas éve (2004) vagy a 2008-ban kezd6dott valsag a
jogi személyiség nélkiili tarsasdgok és az egyéni vallalkozdsok szdmanak
alakulasdban nem  jart drasztikus = kovetkezményekkel.  Hasonld
kovetkeztetésre juthatunk a valddi uj és a valédi megsziint vallalkozasok
adatait, azok tendencidit figyelembe véve is, tehdt nem a megsz(ind
vallalkozasok szamét meghaladé ujak szokatlan ndvekedése takarta el a

trendfordul6 hianyat.

5.4.2 Avallalkozasok szegmentacidja gazdasagi méreteik alapjan

A vallalkozasokat gazdasdagi méret szerinti besorolasa a 2005-0s unids
normak® szerint torténik, azaz a foglalkoztatott-1étszamot és a pénziigyi
mutatok koziil vagy az éves nettd arbevételt, vagy az éves mérlegféosszeget

veszik elsddlegesen figyelembe.

A KSH tanulméanya, amely a 20. tablazatot is tartalmazza, vizsgalta a

véllalkozasok tulélési képességét is, s az Eurdpai Unid orszdgaiban is

2 2004. XXXIV. Térvény a kisvallalkozasokrol, fejlédésiik tamogatasarol, MHK
Jogszabdly szolgaltatas
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jellemzé megallapitasra jutott, mely szerint ,,A tarsas vallalkozéasok tulélési
képessége er6sebb: a 2005-ben alakult 28.990 tarsas vallalkozasbol 48,5%
tevékenykedett 2010-ben is, mig ez a mutatd az egyéni vallalkozdsok

esetében csupan 33,7%.” (KSH, 2012, 3. oldal; kiemeltem: (B. Z.)

20. tablazat. A vallalkozdsok csoportositasa gazdasagi méreteik

alapjan és miikodo vallalkozdsok aranya kategorianként

Vallalati Foglalkoztatott- Eves nettd Kategoriaba
kategoria 1étszam (10) arbevétel vagy tartozok szama
mérlegfoosszeg (1étszam alapjan,

(milli6 EUR) 2010-ben %-ban)
*

mikro <10 </=2 95,4
Kis <50 </=10 3,8
kozép <250 arbevétel: </=50, 0,7
mérlegfoosszeg:
</=43
nagy >[=250 arbevétel: >/=50, 0,1
mérlegfoosszeg:
>/=43

*Forras: KSH, 2012, 1. és 2. oldal

Megjegyzés: konszolidalt mérlegadatokbol akkor kell a pénziigyi mutatékat meghatarozni, ha
a vallalkozasnak 25%-nal nagyobb részesedéssel, szavazati joggal rendelkez egy vagy tobb
tulajdonosa van, vagy a vallalkozas maga bir 25% folotti részesedéssel, szavazati joggal mas
vallalkozas(ok)ban. (Nem sorolhaté a kkv-szektorba az a vallalkozas, amelyben az allami
vagy onkormanyzati - kozvetlen és kozvetett egylittes - tulajdoni hanyad vagy szavazati jog
meghaladja a 25%-ot.)

5.4.3 Az mkv-szektor finanszirozasanak a jellemzoi

A mikro- és kisvallalkozasok tarsadalmi stabilitisban betoltott szerepe az
Osszfoglalkoztatottsdgi ~ aranyuk  miatt  nemzetgazdasagi szinten
megkérddjelezhetetlen, de a gazdasagi fejlodésben jatszott szerepiik sem

kevésbé fontos. A struktaravaltdst, a muszaki, technologiai meghjulast
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eredményezdé innovaciok, otletek zome is koztudottan minimalis tokéji
mikro(garazs)vallalkozadsokban indul a palyajan. Az tjitasok kifejlodését
szerencsés esetben intézményesiilt finanszirozok, kormanyzati (pl. Jeremie
kockazati tokeprogram) ¢s magan (OTP Kockazati Tokealap) kockazati
t6keté1rsaség0k3o segithetik. Utobbiak preferdljdk a gyogyszerkutatast, a
technologiai, informatikai és az energetikai, Ujabban kdrnyezetvédelmi
szektorhoz tartozo vallalatokat, a novekedés korai, de nem induld
szakaszaban®. A toketarsasagok kétségteleniil fontos szerepiik ellenére a
vallalkozasok elenyészd hanyadat (legjobb esetben 1-2%-at) érik, érhetik el.
A kezd6 vallalkozasok tobbsége nem a miiszaki, technoldgiai meghjulés
hordozoja, a kockazati toketarsasagok mar csak ezért sem helyettesithetik a
bankhiteleket. A hitelintézetek finanszirozasi hajlandosagat viszont gyakran
korlatozzak a kisvallalkozasok olyan sajdtos adottsagai, amelyek ugyan csak
a szektor egy — kétségteleniil nem jelentéktelen — részére jellemzoek, de a
bankokat altalaban &vatossd teszik. Ezek koziil hitelezési szempontbol
egylittesen vagy kiilon-kiilon a kdvetkezdk jelentenek leginkabb problémat:
e magas a kényszervallalkozasok ¢€s

e azindul6 vallalkozasok ardnya,

tobbségiikben tokehidnyosak,

jellemzden szakemberhidnyosak, gyakran a gazdasagi profil és egyéb

tekintetben, kiillonosen

% Kifejezetten kezdd, kétesélyes (a feltételezett hozam és az {izleti kockazat is a

legmagasabb) vallalkozasoknal, gyakran maganszemélyek, un. iizleti angyalok a kockazati
befektet6k (lizleti élettdl visszavonult volt menedzserek, cégtulajdonosok, akiknek mar nincs
sajat vallalkozasa) — jellemz6i azonosak a kockazati t6ketarsasagokéival, de alacsonyabb
iizleti volumennel.

3 A toketarsasag tulajdoni részesedést szerez 3-5 éven beliili visszavasarlasi
kotelezettség - és a vallalt magas kockazat miatt a bankhitelek kamatat meghaladé kamat,
valamint szigort ellendrzés és iizleti tanacsadas, dijfizetés - mellett a célvallalkozasban.
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= magas a menedzsmentkockazatuk: a vallalkozasok tobbsége egy
dominans személyt6l fiigg, kiesése a tovabbi mikodést
lehetetleniti,
= szamviteli, pénzigyi ismereteik ¢és azok helyettesitésére
szolgald/szant forrasai korlatozottak,
e adofizetési készségiik — hitelképességiiket ellehetetlenitd mértékben —
adofizetési képességiiknél is alacsonyabb;

e magas a fekete/sziirke gazdasagnak valo kitettségiik.

A kezdo vdallalkozdsokndl mindehhez hozzdadddik a multbeli gazdasagi
tevékenység hidnya. Nincsenek referenciak, szamviteli, pénziigyi adatok,
amelyek alapjan a bank képes volna megitélni a vallalkozas jellemzd

vonasait, gazdalkodasat és hitelképességét.

A negativ vondsok masként is Osszegezhetk: az lizleti terv Osszeallitasara
képtelen, a kiils6 szakembereket megfizetni nem tudo, a fejlesztési hitelekhez
szlikséges sajat erével nem rendelkezd, a szdmviteli, pénziigyi rendszerében a
forgalmanak csupan nem jelentékeny részét megjelenitd, esetleg tobb éve
veszteséges vagy tendenciozusan nulla kozeli pozitiv eredményt kimutato
vallalkozas®, vagy az értékelhetd multtal és piacképes biztositékkal nem
rendelkezd 0 és kisvallalkozasok a bankok szdméra sok szempontbol ugyan
— pl. szamlavezetés, kiillonb6z6 banki termékek hasznalata miatt — érdekesek

lehetnek, de hitelezési szempontbol biztosan nem azok.

A valsagot megel6zden a bankok a kisvallalkozasoknak elsddlegesen két
csoportjat kiilonboztették meg aszerint, hogy a vallalkozas rendelkezett-e

vagy nem rendelkezett jelzdloggal terhelhetd ingatlannal vagy nem

% Banki szakemberek szerint a kisvéllalkozasok egy jelentés részét hidba gy6zkodték

arrdl, hogy vagy adoéelkeriilésre ,,gyirnak”, vagy hitelképességre, a kettd egyiitt nem megy.
Hasonloképpen arrdl is, hogy a vallalkozés helyett a sajat erét csak meghatarozott moédon és
a banki eldszlirés soran ellendrzott forrasokbol biztosithatja a tulajdonos.
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rendelkezett. A hitelképes (tobbéves eredményes gazdalkodasi multtal és
bankkapcsolattal bird) kozépvallalkozashoz kozeli kisvallalkozasok éven
beliili lejarata hitelekhez a multban, de kiilondsen az ezredfordulot kdvetden
hozzajuthattak mas fedezetek (pl. arbevétel-engedményezés) mellett is. A
2007 elotti differencialt banki viselkedés azonban leginkabb a bankok
piacszerzési versenyének tudhatd be, és a hitelezési feltételek lebontasa a

hitel koltségeinek (kamatok, dijak, jutalékok) novelésével jart egyiitt.

A Kkkv-szektor (mikro-, kis- és kozépvallalkozasok) hitelképessége és —
emlitsiik meg, mert ez még nagyobb probléma — véllalkozasi képessége a
fejlett orszagokban is kivannivalokat hagy maga utdn. Nem véletlen, hogy
javitasukat az unidhoz tartozé allamok kiilon (beruhdzasi és tanacsadasi)
tamogatasokkal, garanciavallalasokkal segithetik, s ezekhez uniés forrasokat
is igénybe vehetnek. A vallalkozasok kategoriaba soroldsara hasznélt — mar
ismertetett — unids normak éppen a tagallami szintli egységes kezelésiiket
céloztdk. Magyarorszdgon a kkv-k allami tdmogatasa a Széchenyi
Kartyahitelhez, majd ijabban annak a kiterjesztéseként a Széchenyi Kartya
hitelprogramhoz kotédik.

5.4.4 BAZEL2 hatasa

A vizsgalt idészakban a kkv-ba sorolt vallalkozasok koziil kiilondsen a
kisvallalkozasi szektorba tartozoknal a cash-management, a likviditas szoros,
naprakész kezelése napjainkig nem valt jellemzové, a bankszamlaikon
napokig parkold tételek szerepe a bankok forrasgazdalkodasaban nem
elhanyagolhato 6sszeg1'i33. Hitelezésiik dontéen — mint emlitettik — a

piacképes fedezet figgvénye. A jelzdlog tipusu hitelek stlya kifejezetten

8 Ezt a szektort lakossagi és vallalkozasi vonasok egyszerre jellemzik. A Bazel2

alkalmazasdig a hazai bankoknal az utébbiakon volt a hangsuly, ezért a kereskedelmi banki
(véllalati + onkormanyzati + tarsadalmi) iizletaghoz tartoztak. Szektorszinten jelentds latra
sz616 betétallomanyuk, és ekkorra mar nem jelentéktelen (jelzalog- és Széchenyi kartya)
hitelallomanyuk miatt ez az {lizletag veszteségként élte meg az atsorolast.
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crer

magas volt a szektor teljes termékportfoliojaban. A 2007-ig
differencidlatlanul alkalmazott egyedi hitelbirdlat az tligyek és tigyfelek
atlagaban szigoru volt, és az mkv-s ligyfélkorre magasabb kockazati felarak
¢s kamatbazis (piaci helyett az annal 1ényegesen magasabb banki iranyado
kamat), dragabb szamlavezetési dijak vonatkoztak, mint az egyedi alkura

képes kozép- ¢s kiilondsen a nagyvallalatokra.

A magyar mkv-k tobbsége szamara az unids kategorizalas, majd a Bazel2
alkalmazasara torténd felkésziilés iddszakaban a retail iizletaghoz torténd
atsorolds a kezdeti idszakban sokkold volt. (Példaul egy 2 millidrd forintos
nettd arbevételt produkald vallalkozas szamara nem volt felemeld érzés a
kisvallalkozasok kozé tartozni.) A bankok viszont meghatarozott feltételek
mellett kedvezOébb kockdzati sulyokat rendelhettek a retail tigyfeél

kategoridhoz, mint a vallalkozasihoz. A feltételek a kdvetkezdk voltak:

e a kotelezettségvallalasnak maganszeméllyel vagy kkv-val szemben
kell fennallnia,

o a kotelezettségvallalasok egy tligyféllel szembeni egyiittes Osszege
nem haladhatja meg az 1 milli6 eur6t vagy annak megfeleld 0sszeget,

e az idesorolt ligyfelek csak tomegterméket vehetnek igénybe, egyedi

termék hasznalata kizart.

A vallalkozasok unios kategorizalasanak kovetkezményeit, majd a Bazel2
kovetelményeit a bankok nem alkalmaztdk mechanikusan. Nem a teljes kkv-
szektort, hanem annak egy részét, az mkv-s ligyfélkort soroltdk a retail
iizletaghoz, a konstrukcios termékeit hasznalo kozép- (és nagy) vallalkozasok
viszont akkor 1is a wvallalkoz6i {lzletaghoz tartoztak, ha kizardlag

tomegterméket hasznaltak.
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Az OTP Bank példaul azokat a vallalkozasokat sorolta az mkv-szektorba,
amelyeknek az éves arbevétele maximum 500 milli6 forint volt, a bankkal
szembeni Osszkotelezettsége nem haladta meg az 50 milli6 forintot, és az ide
tartoz6 Ulgyfél csak retail-termékeket hasznal. A CIB ¢és tobb mas
magyarorszagi lednybank esetében azok a vallalkozasok keriilhettek ebbe a
szektorba, amelyeknek az éves arbevétele legfeljebb 250 millio forint volt. A
bankok a vallalkozaskategoridk kozotti atsorolassal a késébbiekben is éltek.
(Pl. az MKB 2012-ben a kozépvallalatok kozé atsorolt olyan vallalatokat,

amelyek kordbban nem tartoztak ebbe a kategoriaba.)

A bankokndl a lakossagi és mkv-s termékfejlesztés ezt kovetden felgyorsult,
képzett termékcsomagok jottek létre. Valtozott az 4razas is, a piaci

kamatbazis kizarolagossa valt, és differencialodtak a dijak, jutalékok.

545 A Kkv-szektor szerepe, silya a vallalati hitelezésben

A 20. tablazatbol lathatd, hogy stabilan, maximum +/- 4%-os eltéréssel 50%-
os ennek a szektornak az ardnya a bankok vallalatfinanszirozdsaban. A
kisvallalkozasok sulya, szerepe is nagyfoku stabilitasra utal, +/-2%-o0s csupan
a kilengés. A kkv-hoz tartoz6 vallalkozascsoportoknal kiilon-kiilon sem
tapasztalhato az emlitettektdl szamottevéen eltéré mértéki kilengés. Az a
feltételezésiink, hogy a Bazel2 kovetelményeinek valdo megfelelés kedvezden
hathatott volna a kkv-i, azon beliil kiilondsen az mkv-i hitelezés alakulasara,

az adatsorokban csupan halvanyan érhetd tetten.

A vizsgalt idészakon beliil 2007-ben érték el a kkv-k, és egyiittesen a mikro-
és kisvallalkozasok, valamint 6ndlldan a mikrovallalkozésok a teljes vallalati
hitelalloméanyban a csucsrészesedést. A mikrovallalkozéasok esetében, minden

bizonnyal nem fliggetleniil a banki termékfejlesztésektdl, a hiteldllomany
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2008 elején még jelentdsen novekedett is, aztan a valsag szele a masodik
félévben mar érzodott, és véget vetett nemcsak a kindlati, de a keresleti

oldalon is a tovabbi novekedésnek.

A teljes vallalati hiteldllomany 2005 vége és 2012 szeptembere kozott
35,6%-kal novekedett (5 150 milliard forintrdl 6,983 milliardra). Az abszolut
csucsot — nem meglepd mdodon — 2008 végén érte el (8079 milliard forint), ez
56,9%-kal volt magasabb a 2005-6s allomanynal. A 2008-at kovetd
idészakban a legalacsonyabb 2012 szeptemberében volt az allomany. A
hitelallomédny ingadozéasa természetes jelenség, okai egyetlen iddsorral nem

magyarazhatok.

Nem foglalkozunk részletesen a hitelallomany devizaszerkezete alakuldsanak
az elemzésével, mivel a kkv-szektor id@sorainil erre nincs modunk. Az
azonban tény, hogy a vallalati devizahitelek forintositott allomanya a forint
jelentSs gyengiilése ellenére® 2008-at kovetéen mérséklédott. Mig aktudlis
arfolyamon az MNB adatai szerint 2005 végén a vallalati hiteldllomény
46,6%-a (2660 milliard forint) volt devizahitel, és aranya 2008 végére
57,8%-ra (4670 milliard forint) novekedett, 2012. szeptemberére 54,2%-ra
(3787 milliard forint) mérséklodott. A devizahiteleknek nemcsak a 2005 és
2008 kozotti novekedése (75,4%) haladta meg a forinthitelekét (56,9%), de a
késobbi — 2008-r61 2012 szeptemberére — csokkenése (18,9%-kal, illetve
13,6%-kal) is.

i MNB kozéparfolyam a honap utolsé napjan, 2005. december: 252,73 HUF/EUR ¢és
162,33 HUF/CHF; 2008. december: 264,78 HUF/EUR ¢és 177,78 HUF/EUR; 2012.
szeptember: 283,71 HUF/EUR ¢és 234,51 HUF/CHF
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21. tablazat. A teljes vallalati hitelallomadny és a kkv szektor hitelallomdanyanak a valtozdsa, és a kkv-i szektor egyiittes

és viallalkozas tipusonkénti részesedése a teljes viallalati hitelallomanybdl az el676 évhez képest 2005 és 2012 kozott

Ev Vallalati Kkv-i Kkv-i | Mikrotkisval Mikro- Kisvallalati Kozép-
hitelallomény | hiteldlloméany | vallalati | lalati hitelall. vallalati hitelall. (%) vallalati
(elozé év, %) | (el6zob év, %) | hitelall. (%) hitelall. (%) hitelall.(%)
(%)
2005 - - 49,0 32,0 15,7 16,3 17,0
2006 113,7 113,0 48,7 28,7 13,8 14,9 20,0
2007 112,1 115,4 50,1 32,3 17,6 14,7 17,8
2008 110,9 103,3 46,7 29,6 15,3 14,3 17,1
2009 94,8 94,0 46,3 30,5 15,3 15,2 15,8
2010 99,1 98,7 46,1 29,9 14,1 15,8 16,2
2011 101,9 100,8 45,6 29,9 14,9 15,0 15,7
2012 90,3* 105,6* 54,1** 29,6* 14,3* 15,3* 24 5**
Forras: MNB

*:2012. 3. negyedévi adat
**:2012. 3 negyedévi adat és technikai ndvekedés a megjel6lt allomanyban, mivel az MKB korabban nem odatartoz6 vallalkozasokat atsorolt
kozépvallalatok
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Miutan — a haztartasokhoz hasonléan — a kkv-szektor szamara is nyitva allt a
devizahitelek valasztasanak a lehet6sége, és hitelallomanyanak a dinamikaja
sem térhet Iényegesen el a teljes vallalati allomanyétol, vélelmezhetd, hogy a
devizaszerkezete sem kiilonbozhet annak a szerkezetétél. A szektorra
jellemzd rovidhitelek nagyobb ardnya miatt, a devizahitelek visszaszorulasa
azonban gyorsabb és nagyobb foku lehetett, mint a teljes vallalati

hitelalloményon beliil.

A Kkkv-szektoron beliili valtozasok olykor kifejezetten markansak. Rendkiviil
latvanyos a mikrovallalkozdsok 2007-es ndvekedése, és szektoron beliili
sulya is ekkor éri el a maximumat. Az adatsorbol (2012-t6l eltekintve)
megallapithatd, hogy egymashoz hasonld sulyt képviselnek a nagysag
szerinti besorolasuk alapjan kiilonboz6 vallalkozastipusok. Az is latszik,
hogy ennek a szegmensnek a legstabilabb, inkabb emelkedésre, mint
mérséklddésre hajlamos tagja a kozépvallalati szektor, s a legérzékenyebb
tagja a mikrovallalkozdsok csoportja. Mindez bar Onmagaban is
természetesnek tlinhet, nem feltétleniil kell hogy igaz legyen. Ennél
fontosabb azonban, hogy nem egészséges, vagy inkabb gazdasagilag nem
kivanatos vallalatszerkezetet jelez. A magyar gazdasag szervezeti strukturaja
dudlis (a fejlett piacgazdasdgokhoz hasonloan), nagyszamu kisvallalkozas
mellett kevés szamu nagyvallalat jellemzi. Hianyos azonban a piramis
kozepe, ugyanis a sziikségesnél sokkal kisebb szdmban vannak jelen a
kozépvallalatok. Ez pedig azt is jelenti, hogy a rendszervaltast kovetd
alkukban jellemzden csak a legnagyobbak maradtak talpon, illetve az azbta
eltelt lassan negyedszazadban a kisvallalkozasok koziil nem elegen tudtak

kozépvallalattd erésodni.
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22. tablazat. A Kkv-szektor és az egyes vallalkozdscsoportok

hitelallomanydnak a valtozasa az eldzo évhez képest (%-ban) és ardnya
(teljes kkv-dllomanyhoz képest, %-ban) 2005 és 2012 kozott

Ev Mikro- Kis- Ko6zép- Kkv
valtozas | mikro/kkv | valtozas | Kis/kkv | valtozas | kozép/kkv | valtozas

2005 - 32,1 - 33,2 - 34,7 -
2006 | 99,8 28,3 104,3 30,7 133,5 41,0 113,0
2007 | 1431 35,2 110,3 29,3 100,2 35,5 1154
2008 | 96,4 32,8 108,3 30,7 106,1 36,5 103,3
2009 | 951 33,1 100,8 33,0 87,2 339 94,0
2010 | 91,5 30,7 102,8 34,4 101,8 34,9 98,7
2011 | 1071 32,6 96,5 32,9 99,5 34,5 100,8
2012 | 87,2 27,0 86,6 27,0 | 141,2* 46,0* 105,6
Forras: MNB

* Az MKB atsorolasa miatti technikai allomanynévekedés kovetkezménye, ami a
nagyvallalatok terhére tortént.

5.4.6 Széchenyi Kartya

A Széchenyi Kartya hitelprogramot 2002 tavaszan inditotta a kormany, a

véllalkozasok hitelhez jutasat segitd tamogatasi formaként a kamattamogatast

és a készfizetd kezességvallalast (a koltségvetés viszontgarancidja mellett a

Garantiqa Hitelgarancia Zrt. nytjtja) preferaltak. A felszamitott garanciadij

max. 1,5-2,2%-o0s volt. Mig indulaskor a kormany 5%-os kamattdmogatast

nyujtott, és a hitel 80%-4ara vallalta az emlitett kezességfajtat, a VOSz®

tagozataként a kartyaprogram menedzselésére létrehozott KAVOSZ* a

bankok érdekeltségét a hitelnytjtasban a meg nem tériilt banki kamatokra

35
36

Vallalkozasok Orszagos Szovetsége
Kisvallalkozasok Orszagos Szovetsége
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sortartd kezesség vallalasaval 0Osztonozte. A hitel 0Osszege kezdetben
maximum 5 millié forint volt (minimuma jelenleg is valtozatlanul 500 ezer
forint), kizarélag likviditasi hianyt finanszirozhatott, futamideje pedig
legfeljebb egy év lehetett. A késObbiekben 10, majd 25 millid forintra
emelkedett a maximalis 6sszege, a hitel az utdobbi esetben mar akar fejlesztési
célt is szolgalhatott, és futamideje két évre novekedett. A kamattamogatés €s
az allami kezességvallalas ardnya is tobbszér modosult, volt, hogy 70%-ra
csokkent, majd 2011-ben 85%-ra emelkedett. Az emelést kovetden
kibocsatott kartyaknal — a korabbiakkal ellentétben — ez mar kiterjedt a

hitelkeret 10 milli6 forint feletti 0sszegére is.

2010-ben a Széchenyi Kartya hitelprogramma bdéviilt, az unids
tamogatasokhoz valdé hozzaférés javitasa érdekében oOnerd kiegészitd és
megel6zd hiteltipusokkal és az Agrar Széchenyi kartyaval, és ahhoz rendelten
az Agrarvéllalkozasi Alapitvany kezességvallalasaval egészilt ki. A
Garantiga piaci részesedése a kezességvallalasban jelenleg is megkdzeliti a

90%-ot. (MNB, 2012. 28. oldal)

A valsag kirobbandsa, az ingatlanok piaci értékvesztése kiilondsen
felértekelte a kormanyzati tamogatas ¢€s kezességvallalas szerepét, a
kovetkezd évekre jellemzd stagnalas koriili allapot és a bankok finanszirozasi
hajlandosaganak alacsony szintje miatt ez jelenleg is valtozatlanul jellemzd.
»A szabad felhasznalasu jelzaloghitelhez vallalt kezességek Osszege nem
szamottevd... A kartyahitel-termékek évek oOta erds konkurenciat jelentenek,

az enyhébb fedezeti elvarasok miatt.” (Garantiga, 2011., 5. oldal)

A csatlakozast kdvetden nem sikeriilt kihasznélni altalaban sem és a — kiilon
tamogatasi programokkal bir6 — kkv-szektor tekintetében sem az unids

tamogatasi forrasokat ¢és moddozatokat, egyetlen sikeres termékként

104



" maradt. Mdrids Leondrd szerint ,,A

gyakorlatilag a Széchenyi Kértya3
Széchenyi Kartydhoz 2002 6ta 125 ezer vallalkoz6 jutott hozza, a kihelyezett
hitelkeret pedig meghaladta a 730 milliard forintot. Ezzel szemben az Uj
Magyarorszag Fejlesztési Terv 2007-ben ¢és 2008-ban 0Osszesen 656
vallalkozas tevékenységét hitelezte. A Mikrohitel és a Mikrohitel Plusz
program harom év alatt minddssze 2 millidard forintot folyositott 381
véllalkozas szdmara. Az unios Jeremie forras 200 millidrd forintjabdl pedig

csupan 7 milliardot sikertilt kihelyezni.” (Marias, 2010)

23. tablazat. Hitelgarancia Zrt. dltal vallalt kezességek szama és
kezességvallalasok osszege™

Ev Szerzddések szama (db) | Kezességvallalas 0sszege
2008 ~28.000 ~360 MdFt
2009 ~32.000 ~440 MdFt
2010 ~31.200 408,9 MdFt**
2011 ~31.000 334,6 MdFt

Forras: Garantiga, 3. oldal

* az adatok grafikonbdl visszaszamoltak, kivételek, ahol ez nincs jeldlve

** a csokkenés oka részben technikai, 2011-t61 a Zrt. sajat kockéazatra mar nem vallalhatott
kezességet.

A 2011-es kezességvallalas 426 milliard forint 6sszegll banki finanszirozast
eredmeényezett. Mikozben az elmult években a kkv-s hitelallomany csokkent,
a Garantiqa kezességvallalasa melletti allomany novekedett, a banki kkv-S
hitelalloméany 10-12%-a mogott a Zrt. kezessége allt. A meghatirozoan
Széchenyi Kartyat és mas kartyahiteleket igénybe vevl mikrovallalkozasokra

jutott a 2011-es szerzOdésszam 80%-a és a kezességvallalasok Osszegébol

3 A kartya és mas kartyatermékek az Un. minimis (csekély 0Osszegl) allami

tamogatasu korbe tartoznak. E tdmogatasok 0sszegét nem kell figyelembe venni az allami
tamogatasok kozott, ha harom egymast kovetd évben egy vallalkozasnak ezen a cimen
nyGjtott tAmogatas 6sszege Osszesen nem haladja meg a 200 ezer eurot (kozati szallitast
végz06 vallalkozas esetén 100 ezer eurodt), és a Garantiqa Zrt. készfizetd kezességvallalasa
ugyanebben a peridodusban a 2,5 milli6 eurdt.
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146 milliard forint (43,6%). A 25 millio forint és az alatti hitelek (29 ezret
meghalad6 szerzddésszam mellett) adtak a kezességvallaldsok Osszegének
felét. Dominansak (85% az aranyuk) az éven beliili iigyletek (284 milliard
forint), és a kezességvallalasok tobb mint 50%-a (180 milliard forint)
Széchenyi Kartya €s kartya tipusa hitel miatt keletkezett. A kezességvallalas
Osszegének kozel fele nem kapcsolodott Széchenyi Kartya-hitelhez, hanem

mas banki tigyletekhez.

A Garantiqa kezességvallalasa révén jellemzden ndvekszik a véllalkozasok
hitelalloménya, és nem hitelképtelen vallalkozasok valnak hitelképessé. Bar
,» a hitelgarancidval rendelkez6 tligyfelek kockazatosabbak, nem azt jelenti,
hogy ezen vallalatok nem jutnak kereskedelmi banki hitelhez hitelgarancia
nélkil. S6t a csak garantalt hitellel rendelkezé villalatok ardnya alig 5
szdzaléka a teljes garantalt hitellel rendelkezo vallalatoknak. ...a garancidval
(is) rendelkezd vallalatoknal a garantalt hitelek részaranya 40% koriil alakult
atlagosan 2007 és 2010 kozott.” (MNB, Jelentés, 2012, 29. oldal; kiemelés:
B.Z)

2008 elétt 3,0-3,5%-0s volt az dtlagos bevaltasi arany, ez 2011-re kozel 6%-
ra, osszege 24,3 milliard forintra emelkedett, melynek kozel fele Széchenyi
Kartya ¢és kartyahitel, a 43 darab 100 millio feletti hitelhez nyujtott kezesség
miatt pedig 7,8 millidrd forint Osszegli bevaltas keletkezett. A bevaltott
igyletek 90%-a (szamuk meghaladja az 1900-at) 2009-ben és 2010-ben
vallalt kezességekbdl szarmazott. Ez az arany joval kedvezObb, mint a
PSZAF 2012 els6 félévi jelentése szerint az NPL (non performing loans), a
nem teljesité (90 napon til késedelmes) vallalati hitelek aranya. Utdbbiak a
banki hitelek kozott 18,9%-ot képviseltek, és a 2011. juliusi 13,1%-0s
aranyhoz képest szamottevéen novekedtek. (PSZAF, 2012.2, 16. oldal) Bar a

kiilonboz6 forrasbdl szdrmazd adatok nem igazan hasonlithatok Ossze, a két
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nem teljesitési arany kozotti kiilonbség annyira szamottevd, hogy mégis
adodik egyfajta magyarazat. A Garantiqa kezességvallalasa esetén a hiteleket
a bankok nem 90 napos fizetési késedelem utdn, hanem szorosan a lejaratot
kovetden fel kell hogy mondjak, ha kezességbevaltasi igényiiket

érvényesiteni kivanjak.

A bankok rendelkeznek forrassal a kkv-szektor finanszirozasahoz, de a piaci,
gazdasagi bizonytalansag miatt csak magas kamattal hajlandok erre. A
vallalkozasok egy része ezt a kamatot meg sem tudja fizetni. Masok, akik
képesek volnanak erre, jelentds kamatemeléstdl tartanak, és nem kérnek
hitelt. Egy konferencién elhangzottak szerint ,,az MNB statisztikaja alapjan —
a haromhonapos bankkdzi forintkamatot alapul véve — a kkv-szektor 3,4
szazalékpontos felarral jutott hitelhez 2011 harmadik negyedévében.” A
hitelképes ,.kis- és kozépvallalkozasok is ... kifejezetten dragan, 10 szdzalék
feletti kamaton kapnanak forrast.”(Sebdk, 2012) Az MNB 2012-¢s stabilitasi
jelentése szerint: a kkv-k atlagos kinalati kamata garancia nélkiil 12% kortil
alakulna, nem szamolva egyéb dijakkal és a profitmarzzsal. Ebbdl 6,5%
kortili a referencia kamat, 4,5-5% koriili a kockdzati felar és 1-1,5% kortili a
tokekoltség.” Az allami viszontgarancia melletti kezességvallalas miatt
csokken a kockazati felar, és alacsonyabb lesz a kockézati suly. A 12% koriili
kamatszint ,,10 szézalékra csokken, figyelembe véve az 1,5-2% garanciadijat

18”. (MNB Jelentés, 2012. 29. oldal.)

A szektor finanszirozasanak, azon beliill az unids forrasok lehivasi aranyanak
a jelentds novekedéséhez az allami szerepvallalas multbeli €s jelenlegi
mértéke nem elegendd. A hitelek terhei (kamatjellegli és nem kamatjellegii
banki koltségek) a szektoralis hitelezési kockazatoknak az atlagos, azaz a
kereskedelmi bankok altal elfogadhatdé szintre mérseklddése mellett

csokkenhetnek. Az allami segitség azonban nemcsak a garanciavallalas,
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kockazatbiztositas koltségeinek az atvallaldsa miatt sziikséges, hanem azért
is, hogy a szektor finanszirozasa ne fiiggjon szorosan a nemzetkozi likviditasi
helyzettol. A forrasbiztositast indokolt kiterjeszteni a meglevé devizahitelek

¢s magas banki koltségti forinthitelek atstrukturalasara is.

Kovetkeztetések

A kkv-szektor stlya 2005 és 2011 kozott a vallalati hitelezésben jelentds volt,
45 és 50% kozotti aranyt képviselt. 2000 és 2005 kozott ennek a szektornak a
finanszirozasat egyszerre jellemezte nagyfoku Ovatossag és a — bankok
kozotti éles piaci kiizdelem ellenére — az akadalyok lebontasa, koltségesitése
(amely kamatok, jutalékok, dijak emelésében nyilvanult meg). 2007-ben a
retail ligyfélkorbe sorolt véllalkozascsoport szamra a kedvezdbb kockazati
sulyok novekedési perspektivat vetitettek elére. A valsag ezt a kibontakozast

mar megakadalyozta.

A kkv-szektor harom alszegmensének, a mikro-, a Kis- és a
kozépvallalkozasoknak a hitelei nagyjabol hasonld ardnyt képviselnek. Ez
arra utal, hogy a kozépvallalatok még ma sincsenek a sziikséges szdmban és

agazati szerkezetben jelen a magyar gazdasagban.

A bankok a kozép- és a kisvallalkozoi kort, minden deklaraciojuk ellenére, a
véalsagot kovetden meglehetdsen Ovatosan ¢s dragan finanszirozzak.
Felértekelddtek a Széchenyi Kartya-hitel és mas kartyatermékek, illetve a
Garantiqa Hitelgarancia Zrt. készfizetd kezességével bird egyedi tigyletek
(szabad felhasznalasu jelzéloghitel) szerepe. A valsdg ota az egyéves
futamidejli Széchenyi Kértya-hitelek valtak a legjelentdsebbé a kisvallalkozoi
szektor finanszirozasdban. Kordabban a jelzéloghitelek szerepe ebben az
igyfélkorben az éven tuli hitelek esetében volt kiemelkedd. Az ingatlanok

értekvesztése és az értékmeghatdrozds bizonytalansdgai miatt ez a banki
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termék is lényegesen visszaszorult. Ebben természetesen elsddleges szerepe

van a bizonytalan gazdasagi kilatasoknak, a perspektiva hidnyanak is.

A Széchenyi kartyahitelek beddlési aranya szdmottevéen elmarad a sajat
finanszirozasu bankhitelekétdl. Ennek az az oka, hogy a bankoknak a vallalt
szoros hataridok miatt elemi érdeke az, hogy a fizetési késedelem
bekovetkeztét kovetden a legrovidebb idén  beliil  benytjthassak
kezességbevaltasi igényiiket a Garantiqa felé. Ezeknél a koveteléseknél

probléma esetén nem adhatnak tiirelmi id6t.

A szektor perspektivai szamottevoen akkor novekedhetnek, ha az allam
lehetové teszi a jelenlegi deviza- és magas banki koltségli hiteleinek a
konvertalasat kigazdalkodhatd koltségszintii hitelre, és gondoskodik a

tovabbi forrasigényének a biztositasarol is.

5.5 Egy elméleti megkozelités: lehet-e a lakossagi (haztartasi)

eladosodottsag tulzott mértékii?

A lakossagi hitelezés kozgazdasag-tudomanyon beliili szerepe és jelentdsége
periférikusnak latszik. A pénziigyi tankonyvek sem szannak bo terjedelmet az
altalanos elemzésiiknek ¢€s értékelésiiknek. Ennek kézenfekvd oka lehet, hogy
a kifejlett pénziigyi rendszerrel rendelkezd fejlett és feltorekvd gazdasagu
orszagokra a pénziigyi irodalom kategorikusan leszdgezi: a pénztulajdonosok
koziil (véllalat, lakossag, allam) a tipikus megtakaritok a haztartdsok, tehat a
lakossag. Es ha a lakossag pénziigyi megtakaritasanak allomanya csak
jelentds nagysagu és pozitiv szam lehet, akkor a lakossagi hitelalloméany, ami
a bruttd lakossagi megtakaritds-allomanyt csokkenti, csak csekély mértéki
lehet. A makrogazdasagi megkozelitésii gondolatmenet Iényegét tekintve

nem vitathatd, azonban a lakossagi hitelezés eredményeként kialakulo
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hitelallomany hatdsa nem olyan mértékben jelentéktelen, hogy egyszertien

elhagyhato6 volna, hogy még figyelembe se kelljen venni.

Konkrét helyzetekben, adott idében és helyen a lakossagi hitelalloméany
szerepe ¢s jelentdsége, ha iddlegesen is, de feler6sodik. Példa lehet az
amerikai, majd az europai (dél-europai) lakasépités hitelezésének a
kovetkezményeként a vilagméretli és az europai pénziigyi valsag, vagy a
hazai jelzaloggal fedezett devizaalapu hitelezés katasztrofalis tarsadalmi és

gazdasagi kovetkezményei.

A lakossagi hitelezést, a kialakuld hitelallomany okait és kovetkezményeit

altalanos sikon is célszerti roviden attekinteni.

A lakossagnak mint fogyasztonak nyujtott hitel jelentésége a tartds
fogyasztasi cikkek térhoditasaval kapcsolodik 0ssze. Kordbban a lakossagnak
fogyasztasi céllal nyujtott hitel nem tipikus banki miivelet, joval inkabb
zaloghazi tevékenység volt, ahol kézizalog ellenében rovid lejaratra, sziikség
esetén folyamatosan megismételve a rovid lejaratot és igy hosszabb lejaratra
alakitva azt, a zaloghdz a sajat pénzkészletébdl az iddlegesen pénzsziikében
1évo ligyfeleit hitelezte. A zaloghazak mellett még a takarékpénztarak
tevékenységi korébe tartozott fedezet ellenében kis Osszegli lakossagi hitelek

nyujtasa.

A tartos fogyasztasi cikkek elterjedésével azok termeldi, illetve kereskeddi a
kapacitasok kihasznaldsa illetve a forgalom novelése €s a piacszerzeés
érdekében a hitelre torténd értékesitést 0sztonozték. A masik oldal, a
fogyasztok (haztartdsok, lakossag) a mieldbbi fogyasztasban voltak
érdekeltek, ezért szivesen fogadtak a hitelbe torténd vasarlas lehetdségét. A
miuvelet egyszerlien leirhato: a kereskedd (termeld) a bankkal megallapodva

— egy adott sajat részt kikdtve — a terméket a vevonek atadta. A bank a
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vasarloval hitelszerzédést kotott, ahol rogzitették a kamatot, az egyéb
koltségeket, a torlesztési idot €s a torlesztési periddusonként (retail hiteleknél
jellemzéen egy honap, de lehet negyedéves, sot elvileg akar hat vagy 12
honapos is) esedékes Osszeget. A hitel fedezete a vevd varhatd jovedelme,

esetleg a megvett aru.

Raciondlis dontést feltételezve azt allithatjuk, hogy a hitelbe vasarldé vevonek
vagy nem volt megtakaritdsa, vagy megtakaritasinak hozama meghaladta a
hitel 6sszes koltségét, vagy ha nem is haladta azt meg, de a megtakaritdsanak
a fizetési célu felhasznaldsa akkora koltséget okozott volna, hogy még a

kamatveszteséget is célszerii volt felvallalnia.

Tipikus lakossagi hitelfelvételi cél a lakdsvasarlas vagy a lakés- (haz-) épités
finanszirozédsa. A lakhatast biztositd lakasvasarlas (-épités) tekinthetd
fogyasztasnak vagy beruhazasnak, vagy — ez lehet a gazdasagi logika szerint
az indokolt — mindkettonek, Gigy, hogy maga a vasarlas (épités) a beruhazas,
¢s — a vallalkozasokhoz hasonléan — idészakosan (pl. évente) az ingatlan
értékesokkenési leirds mértékének megfeleld nagysaglhi amortizacioja adja az

adott iddszak fogyasztasat.

A lakasberuhazas ¢és fogyasztas hitelezésénél meg kell kiilonboztetni az
épitdipari vallalkozast mint elsdédleges beruhazét, amely altalaban banki
hitelbdl finanszirozza a lakas(ok) épitését, majd azok felépitésével az
elsddleges beruhdzas befejezddik, és a lakédsokat a vallalkozas eladja. A
masodlagos beruhazok a lakasok vevdi, akik lakhatasuk (fogyasztasuk)
érdekében altalaban szintén banki hitelbdl (a sajat részen feliil) a lakést
megvasaroljak és kifizetik. Az épitési vallalkozés a lakasok eladasabol
befolyt arbevételbdl visszafizeti az épitéshez felvett hitelt. Formalisan az
épitéshez felvett hitel Osszege a lakdsok vasarloi kozott az egyes lakasok

koltségel aranyaban keriil felosztasra. A lakéashitelezés sajatossaga a tartos
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fogyasztasi cikkekéhez képest kettds: egyrészt a fedezet az ingatlanra

bejegyzett jelzalog, masrészt hosszl a kolcson lejarata.

A hitelezés szempontjabol a bank szamara a hosszu lejarat a Iényeges, mert a
hosszu lejarata hitel kihelyezését (eszkozét) hosszii lejaratti forrasbol
kell(ene) finansziroznia, ellenkezd esetben a futamidd végéig a finanszirozo

forrasok megujitasa sziikséges.

A retail bankiigyletekhez sorolt kis- ¢s kozépvallalkozasok hitelezését
elméleti sikon a lakossagi hitelezéshez nem sorolhatjuk, lényege mas,
ugyanaz, mint a maganvallalkozasok (vallalatok) hitelezése, a
maganvallalkozasokon keresztiil pénzteremtéssel a gazdasadg pénzigényének

a kielégitése.

A jobb attekinthetdséget segiti az 1. dbra, amely a hitelnyujtassal torténd
pénzteremtést, vagyis a realgazdasag pénzigényének a kielégitését és a
hiteltorlesztéssel torténd pénzmegsemmisiilést mint a dominans hitelezési
folyamatot, valamint a kisebb sulyd, de el nem hanyagolhatd fogyasztast
segitd hitelezést mutatja. (A lakossagi fogyasztast hitelezd intézmény lehetne
a bank is, csupan az dbra jobb attekinthetdsége miatt szerepel a valdsagtol

sem idegen takarékpénztar.)

Jol lathatd az abrabol, hogy a lakossdgi hitelezésnél a pénzintézet és a
haztartas kozvetleniil egymassal talalkozik, a hitel a haztartds késdbbi
jovedelmének meghitelezésével a keresletet segiti, igy a vételi idopontot és a

fogyasztast idoben eldre hozza.
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1. abra. A hitelezési folyamat egyszeri sémaja
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A vallalkozasok hitelezésénél a bank a gazdasag egészének a pénzellatasat
biztositja, és ezért — bar formalisan szintén a bank ¢és a vallalkozas
kozvetleniil talalkozik — a piacok teljes korén keresztiil a kereslet-kinalat
szerkezetének megfelelden teljesiilhet az eladas és a vétel, végsd soron a

pénzteremtést lezdrd pénzmegsemmisiilés.

A séma rendkiviil leegyszeriisitett, mégis segitheti annak eldontését, hogy az
egyes pénztulajdonosok, valamint azok egészének az eladosodasa (az Osszes
hitelallomanya) minésithet6-e aszerint, hogy az(ok) talzott(ak) vagy nem. Ha
egyértelmilen hatdrozott teljeskorli allasfoglalds nem is taldlhatd a
szakirodalomban, részbeni hatdrozott vélemény és mdas részbeni gyenge

utalas igen.

Ami hatarozott, az az allamra vonatkozik, egyontetli az allamadossag (az
allam hitelalloményanak) novekedésének a korlatozasi igénye. Nemcsak az
elméleti szakirodalom, hanem a nemzetkdzi pénziigyi rendszer Osszes
mutatdja, a nemzetdllamokkal szembeni kovetelmények, a mindsitd
intézmények dontése (sok esetben tulzott elvardsa dontései) mind
egyontetlien az allam talzott eladosodottsaganak a veszélyét jelzik. Elegendd
lehet itt utalni a maastrichti egyezmény éallamadossagi és allamhaztartési
kritériumaira, a tGlzott deficit eljarasi szabalyra, az USA belsd (bar néha
eléggé rugalmasan kezelt) addssagplafonjara, a mindsiték bejelentéseit

kovet6 indoklasokra.

Nem ennyire egyértelmil a helyzet a masik két pénztulajdonos (a haztartasok
és a vallalatok) esetében. Ertekezésem témajabol a nemzeti gazdasagpolitika
szempontjab6l nem domindns a maganvallalkozdsok (véallalatok)
hitelallomanyanak a mértékérdl vallott allasfoglalads. Gyakran a témakor

kiindulopontjaként idézik Myers 1977-ben megjelent cikkét, amelyben
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vallalati szinten elemzi a magas adossag hatdsait. Kovetkeztetése szerint a
magas adossagallomanyt vallalatok visszafogjadk a beruhazasokat, mert
annak megteriilésébdl nagyobbrészt a hitelezok részesednek. Egy-egy
vallalatndl mindez Iehetséges forgatokonyv, de vajon ugyanez a
kovetkeztetés az Osszes maganvallalkozasra, a kis-, a kozép- és a
nagyvallalatokra, az USA-beli és az eurdpai nagyvallalatokra, barmelyik
agazatban mukodo vallalatra is kiterjeszthetd? Aligha! Myers szerzotarsaval,
Brealey-val megirta a vilag minden részén eclterjedt hires tankonyvét, a
Modern vallalati pénziigyeket (els6 kiadasa 1981-ben volt, és
Magyarorszagon mar masodszor is megjelent), amelyben a véleményiik
sokkal arnyaltabb. Hosszi oldalakon keresztiil meditdlnak a vallalatok
finanszirozdsanak a kiilonb6zé lehetséges modjairdl, az eltérések
magyarazataival (Osszegzése: Brealey-Myers, 2005. 397 - 418. oldal).
Sommas itélet helyett itt mar inkdbb az ellenkezdje a jellemzd. A vaskos
tankonyv legvégén felsoroljak a vallalati pénziigyek hét legfontosabb elvét,
valamint az ,,Amit nem tudunk: tiz megoldatlan probléma a pénziigyekben”
(Brealey-Myers, 2005. 1057 - 1068. oldal) cimii alpontban 10. pontként 19
sorban leirjak, hogy miért nem tudnak valaszolni az alcimben feltett
kérésiikre: ,,Hogyan magyardzzuk a finanszirozasi szerkezetek nemzetkozi

eltérését?”, ezenkiviil a tobbi szempontbol sem egységes rendszert.

A lényeg: a vallalatok a legjelentdsebb hitelfelvevdk, ebbdl kovetkezéen
adossagallomanyuk Osszege a legnagyobb a pénztulajdonosok kozott. Hogy
mekkora a talzott mértékli eladdsodottsdg, véleményem  szerint
altalanossagban nem megvalaszolhatd kérdés, az adossdgallomanyok
szerkezete pedig szdmos tényezOtdl fliggden vallalatonként, dgazatonként,

orszagonként eltérd lehet.

Feltételezhetden az allamra széleskdriien megallapitott adossagi korlat elvét
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igyekeznek tobben a masik két pénztulajdonosra, igy a lakossagra, tehat a

haztartasi szektorra és az allamra is kiterjeszteni (Sziget—Fay—Kiss, 2012).

A Kkiterjesztés egyik irdnya a jelzalogadosokra vonatkozik. Egy amerikai
szerzOre hivatkoznak (Melzer, 2010), aki az USA-beli adatok alapjan allitja,
hogy a 100%-nal nagyobb hitel/fedezet (LTV) mértékkel rendelkezo
jelzélogaddsok aranyosan kevesebbet koltenek a megvett lakdsok
fenntartasara és felajitasara, mert — sz6l az indoklds — az a bank hitelének a
fedezettségét novelné. Ez az allitds a cikk szerzdje szerint még azokra az
addsokra is igaz, akik nem likviditaskorlatosak, azaz nem a torlesztésiikhoz

képest alacsony jovedelem miatt halasztjak a karbantartast és a felujitast.

Az éllitds kiinduldpontja téves, pontosabban fogalmazva a 100%-nal
nagyobb hitel/fedezet gyakorlati kovetkezményeit lehet és szabad elemezni,
de a levonhatd kovetkeztetésnek nincs koze ahhoz az elméleti kérdéshez,
hogy a haztartasok egészének hitelallomanya talzottan magas-e. A cikkbdl
levonhato kovetkeztetés csak az és csak annyi lehet, hogy ha a bankok nem
prudens magatartast kovetnek, ¢€és a jelzaloghiteleknél a hitelosszeg
megallapitasakor figyelmen kiviil hagyjak a fedezet valds piaci értékét
tovabba a becsiilt likvidacios értéket, akkor az ados nem fizetése esetén a
jelzaloggal terhelt ingatlan eladasabdl a folyositott hiteldsszeg nem tériil meg.
Ekkor a Iényegi kérdés az, hogy a bank a hiteldontést megel6zo
adosmindsitésnél az adost redlisan mindsitette-e hitelképesnek. Ha igen, és az
ados nemcsak torlesztoképes, hanem a torlesztésre hajland6 is, akkor a
fedezet értékelésekor a hitel/fedezet arany nem relevans. Ellenkez6 esetben a
banknak vesztesége lesz, és ha ez a gyakorlat tomeges méretli, a bankok
jelentds veszteséget szenvednek el. De az ok nem a haztartdsok tulzott

mértékil eladésodéasa, hanem a hibas banki hitelezési gyakorlat.
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A szituacidhoz hasonld a részletesen targyalt magyarorszagi devizaalapu
hitelezés hibas gyakorlata. Itt csak annyit emelnék ki, hogy a bankok a hazai
pénzben (forintban) nem hitelképes tigyfeleket a svajci frank alacsony
kamata alapjan svajci frank alapt hitelben mar hitelképesnek nyilvanitottak,

»elfelejtve” az arfolyam- és a kamatkockazatot.

A haztartasok tilzott eladdsodasat igazolni igyekvd masik irany a fogyasztasi
hitelekre terjed ki. (Olney, 1999 és Mian—Rao-Sufi, 2011) Az altaluk igazolt
allitds szerint hitelboomot kovetd recesszioban a pénzdramlas irdnya
megfordul, a lakossdg hitelfelvétele csokken, mig hitel-visszafizetése
valtozatlan. gy a fogyasztas csokken, mégpedig nagyobb mértékben, mintha
a korabbi id6szakban a fogyasztasi cikkek vésarlasara felvett hitelosszeg
kisebb lett volna, vagy szélsdséges esetben, ha hitelfelvétel nem is lett volna.
A statisztikai adatokbol levont kovetkeztetés logikailag is helyes, de mire
juthatunk ezen okfejtés alapjan a fogyasztasi hitelek allomanyanak
mértékébol? Ha korlatoztdk volna azt, akkor a kereslet és a fogyasztas
visszaesése kisebb lett volna? Igen, de a teljes iddszakra vetitve a fogyasztas
Osszvolumene ugyanakkora, csupan a fogyasztds meghatarozott részét eldre

hoztdk. A fogyasztasi hitelkonstrukcidoknak pedig éppen ez a Iényege.

A haztartasok eladosodottsagaval kapcsolatban gondolkodni talan a
jelzaloggal fedezett lakas- €s épitési hiteleknél lehetne. Ennek inditéka az a
pénztulajdonosokat jellemzd altalanos tétel lehet, hogy mig az éallam ¢és a
vallalatok hitelfelvevdk, a haztartdsok tipikus megtakaritok. Feltételezve,
hogy a megtakaritasok allomanyéanak egy szintig tarté novekedése célszerii és
eldny0s, mert a megtakaritasok és a beruhazasok sziikségszeri 6sszhangjabol
eredden ekkor a beruhdzési szandék ¢és lehetdség is novekszik, felvethetd a
haztartasok eladosodottsdganak a mindsithetdsége. Vagyis a haztartdsok

eladosodottsaga tilzott lehet, ha ezaltal a haztartdsok megtakaritasalloméanya
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viszont til alacsony, ami a beruhazasi lehetdséget a finanszirozasi forrasok

szlikdsségén keresztiil korlatozza.

A probléma megolddsidra a kovetkezd vélaszt tartom elfogadhatonak. A
haztartasok jelzaloggal fedezett lakashiteleinek az alloméanyat akar lehet tal
nagynak mindsiteni, azaz a haztartasok eladdsodottsagat tulzottnak nevezni,
de ez a pozicié mar egy korabbi dontés kdvetkezménye, és nem a bankoknak
a haztartasokkal szembeni tulzottan aktiv hitelezési tevékenységének az
eredménye. A korabbi dontést az ¢épitdipar belsd (a munkaalkalom
fenntartidsa ¢és novelése) és az dllam (kormany) tarsadalompolitikai
érdekeltsége, valamint a nemzetkdzi szabalyokbol (allamhaztartasi hiany és
allamadossagi korlat az Eurdpai Unidban, IMF elvaras, pénziigyi piacok ¢€s a
tdzsdék szempontjai, a mindsitd intézmények kritériumai) adodo GDP-
novekedési kényszer magyardzza. A kormany 0sztonzi a lakasépitést (né a
foglalkoztatottsag, n6 a GDP), ami ezaltal tomeges méreteket Olt, és a
varosokban soklakasos tarsashazak felépitését eredményezi. Az épitdipari
cégek a tarsashazak épitését banki hitelbdl finanszirozzak, ¢€s a hitel fedezete
az elkésziilt lakdsok vevdi altal fizetett vételar. Utdbbinak a forrdsa
jellemzden kisebb részben a vevd sajat megtakaritdsa, nagyobb hanyadban a
vevQ altal felvett banki hitel. Ha a bank vallalta a tarsashaz felépitésének a
finanszirozasat, azaz a hitel folydsitasarol dontott, akkor a lakasok vevdinek a
hitelezését, tehat a vétel finanszirozasat mar vallalnia kell, mivel elsddleges
hitelnyujtasdnak a masodlagos hitelnyujtdsa a fedezete. A lakasépités
beruhdzas, a talzott lakasépités tilzott beruhazasnak is tekinthetd, aminek
kovetkeztében a haztartasok megtakaritasa csokkenhet €s a hitelallomanyuk

novekszik, kovetkezésképpen a nettd megtakaritasaik feltétlen csokkennek.

Tehat végiil is nem a haztartasok eladdsodottsaga tulzott, hanem a

haztartasok  igényeit kielégiteni akard beruhdzasok tomege. A
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lakasberuhdzasok nemcsak hogy talzottak, hanem irracionalis mértékben
tulzottnak mindsithetdek, ha a felépitett lakdsoknak nincs vevdje, vagyis a
bankok elsddleges hitelnytjtasainak a vélt fedezete nem Iétezik, a bankok
eszk6ze nem a kintlévo hitel, hanem a felépitett lakohaz lesz. Az eurd6zona
tobb tagallamaban (frorszag, Spanyolorszag, Portugilia) és néhany azon
kiviili orszagban is hasonld helyzet alakult ki, ami egyes bankoknal

tékehianyhoz, néhol az allam kényszerti beavatkozasahoz vezetett.

5.6 Egy nem reprezentativ kérdoives felmérés tapasztalatai

A devizahitelezés elterjedését kovetden a jelzaloggal fedezett lakashitelesek
katasztrofalis helyzetének a kialakulasaval parhuzamosan terjedt el az a
vélemény, miszerint a devizahitelek arfolyamkockazatat a hitelfelvevok azért
nem ismerhették fel, mert a lakossag (haztartasok) pénziigyi kultiraja nem
megfeleld szintli. Ezt a nézetet terjesztette a média, az addsokat védo ,,civil”

szakértok és csoportosulasok, s6t még szakmai publikaciok is. (Botos, 2012)

Sokkal inkabb a kivancsisdg, mint a bizonyithatosag feltételezése 0sztokelt
arra, hogy felmérést készitsek egy 12 kérdésbdl allo kérddiv segitségével (1.
melléklet). Tisztdban voltam azzal, hogy a felmérésem nem lehet
reprezentativ. Megkockéaztatom, hogy ebben a kérdéskorben majdnem
lehetetlen reprezentativ felmérést végezni, mert a valaszadok a haztartdsokra
vonatkozo pénziigyi adatok, pozicidjuk, konkrét véleményiik kozlésétol valos
vagy vélt félelem miatt tartdzkodnak. Mindezekkel egyiitt és ellenére a

felmérés érdekes volt, és a vart eredményt adta.

A felmérés két csoportra bontva tortént. Mindkét csoport egy felséfokt
oktatasi intézményhez kothetd. Az egyik csoport tagjai nappali tagozatos
hallgatok voltak. A felkérésben hangsulyoztam, hogy ne az egyéni

pozicidjukat, ismereteiket és véleményiiket irjak be a kérddivbe, hanem a
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csaladjukét, azaz mindegyikiik azt a haztartast képviselje, amelyhez életvitele
szerint tartozik. A masik csoport esetében ezt kiilon hangstlyozni nem
kellett, mert életkoruknal fogva eleve egy csalddot (haztartast) képviseltek.
Az elsd csoportban 120, a masodikban 30 kérddivet osztottam szét. Az elsé
csoportbol 75 darabot kaptam vissza, amelybdl 15-6t érdemi vélasz
hianyaban (vagy humorosnak vélt véalasz miatt) nem tartottam értékelésre
alkalmasnak. A masodik csoportb6l 20 értékelhetd valasz érkezett vissza. Az
eredményeket kellé visszafogottsaggal, ovatosan illik kezelni, de néhany
hatarozott iranyvonal megfogalmazhatd, mig az altalanos, f6 kérdésre —
szamomra nem meglepd modon — kategorikus (igen vagy nem szerinti)

kovetkeztetés nem allapithaté meg. Az eredmények:

e A Teljes Hiteldij Mutatot (THM) a valaszadok dontd tobbsége (85%)
ismeri, azaz tudja, hogy hitel felvételekor nem csak a kamat
mértékét, hanem a kamatot €s az Osszes koltségelemet egyiitt kell
szamitasba venni. Megjegyzem, ez az eredmény mar tiikrozi a
Magyar Televizioban honapok ota folyd tarsadalmi hirdetési
kampéany hatasat is, mivel a rekldmban a THM-et rovid, tomor
formaban ,,sulykoljak™ a nézdkbe.

e Nem meglepd mdédon, mint generacids sajatossagot is emlithetjiik az
internetes bankhasznalat elterjedtségét (85%). Biztosan allithato, ha a
nyugdijasok kozott végeznénk felmérést, a kérdésre alacsony
szazalékos aranyt kapnank.

e A tipikus fizetési technikdra adott valaszok megoszlanak.
Hitelkartyat 1ényegében nem haszndlnak, mig a bankkartya
hasznalok aranya (57%) alig haladja meg a készpénzes fizetOkét

(43%) a hatvan fOs csoportban, mig a hiisz fésben nagy tobbséget
alkotnak (80%).
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Két kérdésre az adott valaszokbdl érdemi kdvetkeztetést nem lehet
levonni. A banki kamatszintrol, valamint hitelfelvétel esetén a
bankvalasztas kritériumairol a valaszadok kevés értékelhetd
informaciot kozoltek. Az ehhez a két kérdéshez kothetd 11. kérdés
valaszai feltehetben magyarazzak a 6. és a 7. kérdésekre adott gyenge
valaszokat. A hitelfelvételkori kockézatvallalasrol, a lehetséges
kockézatokrol 1ényegében érdemi valasz nincs. Ami talan meglepd,
hogy ez a kevésbé fiatalok altal jegyzett hliszas csoportra még inkabb
igaz. Ha emlitenek kockéazatot, akkor az a média altal a
kozbeszédben elterjedt arfolyamkockdzat, de még véletleniil sem
talalhat6 utalas arra, hogy ma mar hitelfelvételkor els6sorban nem
devizahitelben, hanem forinthitelben kell donteni, ahol a felmeriilé
kockazatok eleve masok lehetnek. Tobb olyan megjegyzés is
olvashato, miszerint ,,nem akarok hitelt felvenni”, ezért a hitelfelvétel
feltételeirdl, kovetkezményeirdl nem gondolkodnak. Minden
bizonnyal a devizahitelezési katasztrofa szélesebb tarsadalmi
hatasara lehet ebbdl kdvetkeztetniink.

A valaszadok 85%-a a megtakaritasait banki termékekben tartja, s
csak 15% jelolte a készpénzt, mint kizarolagos format. A
kizarolagossagot hangstlyozni kell, mert tobben a banki termékek
mellett jelezték a készpénzt és a valutat is. Ezt a valaszt banki
termékkeént értékeltem, hisz logikus, hogy banki termékhasznalat
mellett korlatozott mennyiségben készpénz ¢és valuta is a
,hazipénztarban” tarthato.

A vaélaszadok 58%-a a hirdetések alapjan a banki termékek kozott
nem igazodik el, mig 42% képes erre. A kérddiv 12 kérdésére adott
valaszok alapjan tul optimistanak tartom még a 42%-os aranyt is.

Meglepd a bankok szdmanak a megitélése. 75% soknak, 17%
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kevésnek itélte a belfoldi piacon miikodd bankok szamat, 8% pedig
az ,elegendd” jelzést valasztotta. Mas és mas szempontok alapjan
lehet soknak és kevésnek is mindsiteni a bankok szamat, altalaban a
magyar gazdasag €s a piac méretéhez viszonyitva soknak tartjak, s ez
a tobbségi véleménynek megfelel.
Osszességében a kérddives felmérés egyértelmii valaszt nem adott (és nem is
adhatott) a lakossag (héaztartasok) pénziigyi kulturalis szintjére, viszont amit a
THM-mel kapcsolatban mar emlitettem, a média hatasa jelentds, ezért azon

keresztiil a banki tigyfelek képzése lehet a fogyasztovédelem prioritsa.

6 KOVETKEZTETESEK, JAVASLATOK

A nemzetkozi irodalomban sem a bank, azon beliil a retailbank fogalmara,
ebbdl kovetkezéen sem a banki, azon beliill a retailbanki tevékenység
terjedelmére, vagyis arra, hogy mett6l meddig terjed, mi tartozik még bele és
mi az, ami mar nem, nincs egységes definicid. Az inkabb eurdpai és a magyar
gyakorlathoz kozelitve a retailbanki tevékenységek kozé a lakossagi aktiv és
passziv bankmiiveleteket, a pénzforgalom, valamint a mikro-, a Kkis- és
kozépvallalkozasok banki miiveleteit soroltam. Természetesen a mikro-, a
Kis- és a kozépvallalkozasok banki miveleteinek a besorolasa vitathato, de
ugy gondolom, nincs olyan ellenérv, amely miatt feltétleniil ki kellene zarni
azokat.. Mellette egy érv szolhat: a mikro-, a Kis- és a kozépvallalkozasok
csaladi jellege méreteik csokkenésének az aranyaban novekszik, €s a csaladi
vallalkozasok, valamint a héztartasok lakossagi pénziigyei, pénziigyi
miiveletei dsszefolyhatnak, kozottiik atléphetetlen fal nem huzhato fel. Talan
nem ¢élek rossz analdgiaval, amikor arra utalok, hogy az univerzélis bankon
beliili kereskedelmi és befektetési banki tevékenységek kozott meglévd és

torvényben eldirt fal attorhetetlenségében is sokan kételkednek.
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Az értekezés irdsakor igyekeztem ugy sulyozni, hogy az Aaltalaban
fontosabbnak itélt teriileteket kiemeltem, hogy azok elemzésére elegendd
terjedelem jusson. E pontban tovabb sulyozva, a legfontosabbnak tartott

kérdésekhez kapcsolodo javaslatokat és kovetkeztetéseket emelem ki.

o A lakasépités és az 0 lakésok vasarlasdnak tamogatasara inditott
program kritikus iranyt vett, amikor a hasznalt lakasok vésarlasara is
kiterjesztették a kedvezményeket. Ez a 1épés sziikségszeri
kovetkezménye volt az uj lakdsokra vonatkoz6 programnak, de
egyuttal a program végét is jelentette, mivel a koltségvetés szamara
vallalhatatlan kovetkezményekkel jart.

A programmal a kormany megzavarta a piacot: irredlisan fokozta a
lakossag lakasvasarlasi hajlandosagat, a hitelintézeteket pedig
rakényszerittette, hogy tdmogatasaval a piaci feltételi forinthiteleknél
lényegesen kedvezobb feltételekkel nytjtsanak hiteleket. Ehhez a
hitelnytjtasi  dontés  elOkészitéséhez  sziikséges  elvarasokat,
szempontokat, a hitelszerz6dések tartalmi elemeit, mintait,
gyakorlatilag a teljes lakasprojekt-finanszirozasi know-how-t talcan
kinalta, ¢és sajat konstrukcioik kidolgozésa el6tt a bankokkal
begyakoroltatta. Az eltorzitott piacon a timogatott lakashiteleket azok
kifulladasat kovetden csak a devizahitelek kovethették, a
devizahitelek elterjedése a bankok realis valasza volt a piaczavard
beavatkozéasra. Az alacsony kamathoz szoktatott lakésvasarlok nem
fogadtak volna el magasabb hiteldiju konstrukcidkat.

A hitelintézetek a hozam, a tomegszeriiség €s a kihelyezett alloméany
minél jelentdsebb mértékli novelésére torekedtek. A konzervativ
kockazatkezelés helyett kockdzatvallalasi versenybe kezdtek,

feltételezték, hogy a lakashitel-allomany jobban ndvekszik, mint a
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bebukoé hitelek allomdnya. Részben a torténelmi szituacid, a hazai
bankpiac Ujraosztasa magyarazza, hogy egymast kergették ebben a
versenyben, redlis kompromisszum helyett az elfogadhatonak tekintett
kockazataikat meghalad6 kockazatok felvallalasara is képesek voltak
a masik/tobbiek kiszoritdsa érdekében. A lakossag — szintén a
torténelmi szituacio és elézmények kovetkeztében — nemcsak
fogadokész volt erre a versenyre, de Osztondzte is azt. Nemcsak a
kozéposztalyhoz tartozé rétegek, de a csak alsd kategorias bérlakasok
dijainak a fizetésére képes rétegek is magantulajdoni lakéasokat
vasarolhattak, majd egy részilk mar a valsag kitdrését megelézden,
roviddel a megszerzést (mar az elsd torlesztorészletek elmaradésat)
kovetden, tomegesen pedig a valsag kitdrése utdn veszitették el a
lakésokat.

A program nélkiil szervesebben fejlodott volna, kiegyenstulyozottabb
lett volna a lakéspiac is. A kdzponti tulvallalas sziikségszeriien sziil
ujabb beavatkozast és tulvallalast, mert a piac szétzildldsa megteremti

ahhoz a tovabbi kényszereket.

A devizaalapu  hitelezés elterjedésének  kovetkezményeként
katasztrofalis lakossagi hitelportfoli¢ alakult ki. A magyar haztartasok
hitelalloméanya egészen 2008-ig erdteljes litemben nétt, 2010. janius
30-an megkdzelitette a 10 600 millidrd forintot. A hitelallomanyon
beliil a devizahitelek Osszege 7 266 milliard forint, ami az egésznek
kb. a kétharmada. A devizahitelek allomanyan beliil meghatarozo,
tobb mint 90% svéjci frankban, 7% eurdban és csekély mértékben
japan jenben volt denominalva.

A lakossagi hitelallomany mértéke a GDP kb. 40%-a volt, ez
tobbféleképpen értékelhetd adat, altalaban talzottnak tartjdk. Ezen
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beliil a devizahitel-dllomany, ami a GDP kb. 28%-a volt, feltétlentil
magas arany, de nem meglepd. Ugyancsak nem meglepd a svijci
frank dominancidja sem. A svajci jegybanki alapkamat viszonylag
alacsony volt, a svajci frankkal szembeni bizalom a kétezres években
csak novekedett. Az eur6 esetében szintén az alacsony kamatszint és a
bizalom, a japan jen esetében inkabb csak az alacsony kamatszint volt
a meghatarozo.

A 90 napon tuli késedelembe esett adosok mellett kritikusnak
tekinthetok azok a lakossagi csoportok is, amelyeknél egyrészt a
hitelek atstrukturalasaval a nemtorlesztést legalabb atmeneti ideig ki
lehetett zarni, masrészt a 30-90 nap kozotti késedelemben leviok egy
része rovid id6 alatt a 90 napon tuliak csoportjdba csuszhat,
harmadrészt a koziizemi tartozassal rendelkez6knél a nemtorlesztés is
kényszer valasztas lehet.

A 90 napon tuli késedelemben 1év6 jelzdloghitelek addsainal tobbféle,
egymasra is hatd ok sorolhato fel. Elsé helyen all, és dominansnak
tekinthetd az arfolyamvaltozasbol eredd torlesztrészlet ndovekedése.
Ezt koveti a finanszirozasi forraskoltség emelkedésébdl adodo
kamatemelés, majd a nagyobb munkanélkiiliség  miatti
fizetésképtelenség. Utolsoként emlithetd egy bizonyithatatlan
szempont, a tobb alkalommal bevezetett arverési és kilakoltatasi
moratorium moralis hatasa. A rendelkezésre 4ll6 adatok csak az elsd
¢és a masodik okot igazolhatjak.

A devizahitelesek megsegitésére tobb jogszabaly sziiletett, de ezek
koziil  végérvényesnek  tekinthetd — kovetkeztetést csak a
végtorlesztéshez kapcsolhatunk. Mas intézkedések (arfolyamgat)
jelentdsége csekély, vagy ma még nem értékelhetd. Az ingatlan

fedezetli devizahitellel bir6 adésok megmentésére létrehivott egyszeri
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program kovetkeztében a lakéshitellel rendelkezOk korében 2011
végén 66 363 darabbal csokkent a devizahitel-szerzédések szama,
majd a kovetkezd év elsd félévében tovabbi 74 485 darabbal. Az
0sszes lakashitelszerz6dés-szam viszont kevésbé mérséklodott, mint a
két részadat (tamogatott hitel és devizahitel) kiilon-kiilon, csak 12
675-tel maradt el a 2010-es adattol. A 2000-es konstrukcid (és az
ahhoz kothetdé modositasok) szerint tamogatott forinthitel szerzodések
szama 20 462-vel csokkent — ez magasabb, mint a korabbi két évben,
s itt konverziorol vagy vallalkoz6i kedvezményes kamatozasu
kolesonok  kifutasar6l mar aligha lehetett sz6. Mindenekel6tt
nyilvanval6, hogy a rendkiviil kedvezd végtorlesztési arfolyamokat
nagy szamban hasznaltdk ki az addsok és fizették vissza a
kolcsoneiket. Az Osszes darabszam mérsékelt csokkenése viszont arra
utal, hogy a devizahitelek kedvezményes arfolyamon torténd
torlesztése érdekében az addsok egy része forinthiteleket vett igénybe.
A PSZAF adatai szerint ebbél a célbol a pénzintézeteknél 169 256
darab devizakdlcsont torlesztettek és 51 858 esetben folyositottak
forinthitelt. A végtorlesztési lehetdséggel az ingatlanfedezettel bird
devizaalapu kolcsonszerzddések valamennyi adosa élhetett, s bar a két
adatszolgaltatd szamait nem lehet maradéktalanul megfeleltetni
egymassal, tulsdgosan nagy hibat nem vétiink, ha megallapitjuk, hogy
a kedvezményes arfolyamon végtorlesztett devizahitelek nem
jelentéktelen része nem lakéasvasarlasi célt szolgalt.

A PSZAF adatai szerint 2012. februar 28-i arfolyamon 1 354 374
milli6 forint devizaalapu jelzaloghitelt torlesztettek (végtorlesztési
arfolyamon ez 984 209 milli6 forint volt), és a végtorlesztés céljara
312.736 milli6 forinthitelt folydsitottak. A KSH adatai szerint a
devizaalapu lakdshitel-allomany 2011-ben 173 896 milli6 forinttal,
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2012 els6 félévében pedig tovabbi 658 404 millié forinttal, dsszesen
832 300 milli¢ forinttal csokkent, mig az MNB adatai szerint 2011
utolsé negyedévében 260 539 millié forint volt a végtorlesztés miatti
csokkenés, de a 2012 elsé negyedévi mérséklodéssel egylitt mar 847
135 millio forintot és 105 ezer szerzddést jelentett. A szabad
felhasznalasu jelzaloghitelek allomanya az emlitett félévben (2011
utolsd és 2012 elsé negyedévében) ugyanebbdl az okbdol az MNB
adatok szerint 616 131 millio forinttal és 74.500 darabszerzédéssel
mérséklodott, tehat a végtorlesztett hitelek 42,1%-a nem kdzvetlentil
lakascélra felvett hitel kiegyenlitését szolgalta az MNB (KSH-val és

PSZAF-fel 6sszességében szinkronban levd) adatai szerint.

Szabad felhasznalasu jelzaloghitelt lakés-, lakoingatlan-vasarlasi
céllal legfeljebb a jelentds sajat erOvel rendelkezd vésarlok vettek
igénybe, vagy azok, akik mar meglevd és megfeleld biztositéki értéket
képviseld ingatlant tudtak fedezetként (itt a disszertacio végén
ismételten hangsulyozom, hogy a biztosittk ¢és a fedezet a
jelzaloghiteleknél megegyezik: maga az ingatlan) felajanlani, vagy
akik a lakashitel igénybevételéhez bankképes (munkaviszonnyal
igazolt) elegendd jovedelemmel nem, de bankképes ingatlannal
rendelkeztek. A szabad felhasznalasu jelzaloghitelhez képest a
lakashitelek nem rendelkeztek olyan negativummal, amely miatt a
sziikséges feltételek elvarhato teljesitése mellett érdemes lett volna a
jelzaloghitelt valasztani. A célhoz kotottség dnmagéaban akkor, ha a
jelzéloghitel is lakasvasarlast finanszirozott, nem jelentett hatranyt.
Azok a hitelfelvevok, akik nem rendelkeztek sem nagy értéki,
forgalomképes ingatlannal, sem a szokdsost tobbszorosen meghalado

sajat forrassal, és lakast akartak vasarolni, csak lakashitelt vehettek
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igénybe. A végtorlesztésnél a torvényhozok semmiféle gatat nem
¢pitettek be az ingatlanfedezettel bird6 szabad felhasznalasa
jelzaloghitelek esetében, pedig azok minden bizonnyal masodik,
tobbedik lakoingatlant vagy olyan felhasznalasi, fogyasztasi célt,
célokat — vagy kifejezetten a deviza és forint kamatkiilonbségének a
kihasznaldsat, kamatnyereség elérését (a devizaban felvett hitel
forintbetétként torténd elhelyezésével) — finansziroztak, amelyek
hianya az érintett csaladok megélhetését nem veszélyeztethette. A 616
milliard forint Gsszegli  végtorlesztett szabad felhasznalasu
jelzéloghitel terheinek a tarsadalmasitasara nincs elfogadhato

magyarazat.

A vallalati hitelek kozel fele jutott a kis- és kozépvallalkozasokra
2005 és 2011 kozott. Az ezredfordulot kovetd korabbi években a
szektor finanszirozasat nagyfoku ovatossag €s a kockazatok bedrazasa
(magas kamatok, jutalékok, dijak) jellemezte. 2007-ben az mkv-k
nagy része a retail ligyfélkorbe keriilt, szdmukra a Bézel2 szerinti
kedvezdbb kockazati sulyok kedvezObb hitelfelvételi lehetdségeket
biztositottak. A valsag e lehetdségek tartos realizalasat és pozitiv
hatésainak a kibontakozasat megakadalyozta.

A mikro-, a kis- ¢és a kozépvallalkozasoknak a hiteleinek az aranya
kozel azonos. képviselnek. Ez a szektor véllalati hitelezésen beliili
sulyat figyelembe véve arra utal, hogy a kozépvallalatok még ma nem
voltak és nincsenek a sziikséges szamban és agazati szerkezetben
jelen a magyar gazdasagban.

A bankok az mkv szegmenst a valsag drasztikus szakaszdnak a
lecsengését kovetden is nagyon dOvatosan és dragan finansziroztak.

Az dvatossag és a kihelyezések csokkenése miatt felértékelddott és az
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¢ven beliili hitelek kozott a legjelentésebbé valt a Széchenyi Kéartya-
hitel. Az ebben a szektorban kordbban kiemelt jelentdségii
jelzaloghitelek stulya és szerepe - ingatlanpiaci problémak miatt —
visszaszorult, ez pedig felnagyitotta Garantiqa Hitelgarancia Zrt.
készfizetd kezességével bird szabad felhasznalast jelzaloghitelek
sulyat, szerepét is.

A Széchenyi Kartya-hitelek bed6lési aranya, fizetési késedelme
Iényegesen alacsonyabb, mint a sajat forrasti bankhiteleké, mivel a
bankok a Garantiga (allam) felé szoros hataridéket kotelesek vallalni
az ugyfelek késedelmes teljesitésének a kovetésére és kezelésére, a
hataridok tullépése a kezességvallalas elvesztését eredményezi. Az a
nemzeti intézmények dontése, hogy az NPL-ratdit hany napban

hatarozzak meg.

A multbeli tapasztalatok alapjan megkeriilhetetlennek tlinik, hogy az
allam szerepet vallaljon az mkv szektor beragadt finanszirozasi
problémainak a rendezésében, azaz a deviza- €s magas banki koltségli
hiteleinek kitermelhetd koltségszintli hitelekre torténd atvaltasdnak a

lehetdvé tételében, és a tovabbi forrasigényének a biztositdsaban.

Az értekezés 5.5 pontja foglalkozik egy tisztan elméleti kérdést
fogalmaz meg. A lakossagi hitelalloméany valtozékonyan ugyan, de az
utobbi évtizedben jellemzden ndvekedett. A novekedésnek 1étezik-e
gazdasagi megfontolas alapjan indokolhat6 korlatja, vagy masképpen
kozelitve, lehet-e a lakossag eladosodottsaga akkora, hogy azt mar
tulzott mértékiinek lehet és kell mindsiteni. Természetesen a tulzott
jelzd csak valamihez képest viszonyitva kaphat valds tartalmat. A
kérdést és a lehetséges valaszt célszerli a jelzaloggal fedezett

lakashitelekre sziikiteni, mert véleményem szerint csak ott lehet
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relevacidja, mivel az aruvasarlési hitelek viszonylag rovidlejaratak,

kiterjedtségiik ¢és volumeniik elsésorban kereskedelempolitikai

kérdés.
A jelzéloggal fedezett lakashiteleknél az {igyfél hitelképessége
megkozelithetd a fedezet és a torlesztOképessége oldalarol is. A fedezetként
bevont ingatlan redlis piaci és likvidacios értékét figyelembe vevdelld
mértékli  sajat részt eldird banki {zletpolitika esetén a felajanlott
ingatlanfedezetek (akar a vasarolandd lakas, akar mas tovabbi ingatlan)
megszabja az ligyfél hitelképességét. A hitelt felvenni szdndékozo tigyfél
igazolhatd valds jovedelme meghatarozza torlesztOképességét, legalabbis a
felvételkori idOszakra. Hosszu lejaratu, 25-30-35 éves hiteleknél a lejaratig
tarto torlesztoképesség mar csak feltételezhetd. Ez a megkozelités azonban
mikroszint{i, habar a hitelképes tigyfelek altal felvett hitelek 6sszege megadja
a lakossag hitelallomanyanak Osszegét, amit sem talzott, sem alacsonynak
nem mindsithetiink. Annyi, amennyi hitelt a hitelképes tigyfelek fel akartak
venni és amennyit a bankok folydsitani tudtak és akartak.
De a kérdésnek lehetséges egy makropénziigyi megkozelitése is. A gyakorlati
tapasztalatoknak megfelelden azt allithatjuk, hogy a pénztulajdonosok koziil
az allam és a vallalatok a hitelfelvevdk és a lakossag (a hdztartasok) a tipikus
megtakaritd. Ha elfogadjuk a megtakaritasok és a beruhdzasok sziikségszerii
Osszhangjanak tételét, akkor a megtakaritdsok allomanyanak novekedése
célszerli és elonyds, mert a beruhazasi lehetdség is novekszik. Ebben a
megkozelitésben a lakossag eladosodottsaga lehet tulzott, mert a
beruhazasokat a finanszirozasi forrasok sziikosségén keresztiil korlatozza. A
vazolt gondolatmenet indokolt lehet, de az eredeti kérdésre adhato vélasz
mégsem ennyire egyszeru.
A haztartdsok (lakossag) eladosodottsagat lehet tilzottnak mindsiteni, de be

kell latnunk, hogy ezt nem a bankoknak a lakossaggal szembeni tilzottan
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aktiv hitelezési gyakorlatabol kell levezetni €s magyarazni, hanem mar egy
korabbi dontés kovetkezményeként kezelhetjiik.

Ha a kormany 0sztonzi a lakésépitést, tobbek kozott azért is, hogy ndjon a
GDP ¢s a foglalkoztatottsag, akkor az épitdipar tarsashazakat épit, amit a
bankok finansziroznak, €s a banki hitel fedezett a felépitett és értékesitett
lakasok vételara. A fejlett és a feltorekvd orszagokra altaldban jellemzd, hogy
a lakésvasarlok a vételarat nem megtakaritdsaikbol finanszirozzak, hanem
csupan a vételar kisebb héanyadat jelent0s részt a megtakaritasbol és a
nagyobb hanyad banki hitel. Jellemz6, hogy ugyanaz a bank igyekszik az
altala finanszirozott épitdipari cég lakasinak a vevoit is meghitelezni. Ebben
az esetben az épitdipari cég addssagat a lakast vasarlo ligyfél adossaga valtja
ki, ami a banki kockazatokat is mérsékelheti.

Ha a lakasok felépiiltek, amit, a bank finanszirozott, a lakasok vevdinek a
meghitelezése mar sziikségszeri, a kérdés csak az, hogy 1étezik-e hitelképes
vevO. Ha igen, azt a bank sajat érdekében is hitelezi, ha nem, akkor a
banknak az épitdipari céggel szembeni kovetelését a felépitett és eladhatatlan
lakas tulajdonjoga valtja ki. Tehat nem a haztartasok hitelfelvételébdl adodo
eladosodottsaga tulzott, hanem a haztartasok igényeit kielégiteni akard
lakasberuhdzas tomege. Tulzottnak mindsithetok a lakasberuhazasok, ha a
felépitett lakasoknak nincs vevdje. Az eurdzona tobb (frorszag,

Spanyolorszag) hasonld helyzet alakult ki.

7 UJES UJSZERU TUDOMANYOS EREDMENYEK

Az értekezés legfontosabb megallapitasai, eredményei a kovetkezok:

A lakésépités és az 0j lakasok vasarlasanak a tdmogatasara inditott
kormanyprogram 1j és erdsen vitathatd irdnyt vett, amikor hasznalt

lakéasok vasarlasara is kiterjesztették a kedvezményeket. Raadasul mig
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az Uj ¢épitések az orszdg szempontjabdl fontos GDP novekedését
eredményezték, a hasznalt lakasok vasarlasanak magatol értetédden
ilyen hatasa nem lehetett. Ez a 1épés sziikségszerli kovetkezménye
volt az 0j lakasvasarlas tdmogatasanak, de egyuttal annak a végét is
jelentette, mivel a koltségvetés tovabbi terheket méar nem vallalhatott.

A program megzavarta a piacot, irredlisan fokozta a lakossag
lakasvasarlasi hajlandosagat, a hitelintézeteket pedig rakényszeritette,
hogy az allami tamogatassal a piaci feltételi forinthiteleknél
kedvezobb  feltételekkel nythjtsanak hiteleket. Az értekezés
célkitiizéseiben megfogalmazott 1. Hipotézist, miszerint a
hitelboomnak, a talfiitott kereslet kiszabadulasanak és novekedésének
a kormanyzati szerepvallalas megdgyazott, majd a pénzintézetek
kozotti piaci verseny, valamint a lakdsvasarlok jelentds hanyadanal a
lehetdségeiket meghalado lakésigény és tehervallalas a valsag negativ
hatasait felerdsitve vezetett a 2008 utani katasztrofélis helyzethez,
bizonyitottnak tartom.

Eredmény 1. A devizaalapu, azon beliil kiilonosen a svajci frank
alapu lakascéla hitelezés elterjedését a kamatkiilonbozet mellett a

lakaspiaci torzulast eldidéz6é program is kivaltotta.

Az adoés (banki {gyfél) hosszi lejarata hitelt igényelt lakas
vasarlasdhoz vagy szabad felhasznalasra. Mindkét esetben a fedezet
ingatlan is volt, elobbi jellemzden a megvett lakés, az utobbinal mar
az ados tulajdondban 1évo ingatlan. Mivel a forinthitelek kamatlaba
szamottevé mértékben magasabb volt mint az eurd, de kiilonosen a
svajci frank alapon felkinalt hitelek kamatlaba, kovetkezésképpen a
devizaalapu hitel kiszdmitott torlesztorészlete (tOketdrlesztés+kamat)

jelentds mértékben kisebb volt mintha forinthitelt vett volna fel az
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ados, a devizaalapu hitelszerzédésben rejlé arfolyamkockézatot
figyelmen kiviil hagyva tomegesen a devizaalapu hitelt valasztottak.
A dontést erdteljesen befolyasolhattdk a jutalékban érdekelt
hitelkozvetitok, akik egyértelmiien a nyertesek. Az ados felelds, mert
az arfolyamkockdzatot nem vette figyelembe, a hossza lejaratu
fizetoképességét mind a varhaté folyd jovedelme, mind a meglévd
megtakaritasa (vagyona) alapjan tévesen itélte meg. A bank is felel0s,
mert az ados hitelképességét az arfolyamkockézattol eltekintve, a
devizaalapu hitel felvételkori induld torlesztorészlete szerint
mindsitette. Ezen kivill még egy lényeges szempontot hangstulyozni
kell. Az ados hossza lejarath hitelt igényelt és vett fel, téle fliggetlen,
hogy a bank az eszkozeit (kihelyezett hiteleit) honnan, milyen lejarata
¢és Osszegll forrasokbdl finanszirozza. Ha a forrdsai rovid lejarataak,
kiilonosen ha az rovid lejarata devizaswap, a banknak azt ismétlédéen
meg kell gjitania, és ha barmilyen oknal fogva a forraskoltségek
emelkednek, annak az adosra vald atharitasa er6sen vitathatd. Az ados
a futamid6 egészére kotelezte el magat a torlesztésre, a bank mar a
kolcson (az els@ kolcsonrészlet) folyodsitasakor elvileg az egész
futamiddre biztosithatta volna a forrast. A 2. hipotézist is el kell
fogadnom, mert mind az addés, mind a hitelezd feleldssége
megallapithato.

Eredmény II. Nem fogadhaté el (enyhébb megfogalmazassal is
vitathatd) az a banki gyakorlat, miszerint a hosszu futamideji
jelzaloggal fedezett devizaalapu  hiteleknél az adodsok
toketorlesztési és kamatfizetési kotelezettségét a finanszirozas
forraskoltségeinek a  novekedésére hivatkozva  tovabbi
koltségelemekkel megemeljék. Ugyancsak nem igazolhatdo az

adosok védelmében felhozott 4llitds, miszerint a devizaalapu
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jelzéloghitelek rossz banki termékek voltak, azok devizahoz nem
kapcsolodtak. A hitel folydsitasakor meglévé kamatkiilonbozet
csak ugy létezhetett, hogy a devizaalapu hitel forrasaként adodo
devizaforrasnak (svajci frank, eurd) a kamata a forintkamatnal
alacsonyabb volt.

A végtorlesztésnél nem épitettek be korlatot az ingatlanfedezettel bird
szabad felhasznalasu jelzaloghitelek esetében, holott azok
feltételezhetden masodik, tobbedik ingatlant vagy fogyasztasi célokat,
vagy kifejezetten a deviza és a forint kamatkiilonbség kihasznalasat,
kamatnyereség elérését finansziroztak.

Eredmény III. A devizahitelesek megsegitésére hozott dontés, a
végtorlesztés banki elfogadasanak a kikényszeritése 6nmagaban
erésen vitathaté, mert a bankok hitelezési hajlandésagat nem

javitotta, de ezen kiviil még a tarsadalmi moralt is rontotta.

A kormany 0Osztonzi a lakasépitést (né a foglalkoztatottsdg, nd a
GDP), ami tomeges méretet Olt, és a varosokban soklakasos
tarsashazak felépitését jelenti. Az ¢épitipari cégek a tarsashazak
épitését banki hitelekbdl finanszirozzdk, és a hitel fedezete az
elkésziilt lakasok vételara. A vételdr forrdsa jellemzden kisebb
részben a vevO sajat megtakaritdsa, nagyobb hanyadban a vevd altal
felvett banki hitel. Ha a bank vallalta a tarsashaz felépitésének a
finanszirozasat, azaz dontott a hitel ny0jtasarol, akkor a lakasok
vevoinek a hitelezését, tehat a vétel finanszirozasat mar vallalnia kell,
mert hisz elsddleges hitelnytjtasanak a masodlagos hitelnyqjtas a
fedezete. A lakasépités beruhazas, a tulzott lakasépités talzott
beruhazasnak is tekinthetd, aminek eredményeként a haztartasoknak a

megtakaritasa  csOkkenhet, ¢és a hiteldllomédnya novekszik,
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kovetkezésképpen a nettdé megtakaritasaik feltétlen csokkennek.

Tehat nem a haztartdsok eladdsodottsaga tulzott, hanem a héaztartasok
igényeit kielégiteni akar6 beruhazasok tomege. Eszerint az 5.
Hipotézisben megfogalmazott feltételezés, miszerint a lakossag (a
héaztartas) ugyan a tipikus megtakaritd, de a lakossag hiteldllomanya

jelentds nagysagu lehet.

Eredmény IV. A jelzaloggal fedezett lakashitelek allomanyat
onmagiaban nem lehet mindsiteni. Tulzottnak a fizetéképes
kereslethez képest az eladassal felépitett lakasok szama, vagy még
korabbra visszalépve, a lakasépitésre szakosodott

projektcégeknek nyujtott banki hitelek allomanya tekintheto.

e A 4. Hipotézisben a lakossag pénziigyi miiveltségének a szintjére
fogalmaztam meg egy széles korben elterjedt felfogast. A kérdés a
devizahitelezéshez kapcsolodott, de a dilemma a jové szempontjabol

sem elhanyagolhato.

Eredmény V. A kérdéives felmérésem alapjan egyértelmii egzakt
valaszt nem lehet megfogalmazni. Az allitas — a forinthiteleket
kiszorito devizaalapu hitelezés végso oka a lakossag pénziigyi
kulturajanak a nem megfelelé szintje — ugyan nem igazolhato
egyértelmiien, de a valaszokbol az elfogadhaté szinvonal megléte
sem vonhato le kovetkeztetésként. Ami feltétleniil megallapithato,
az altalanos pénziigyi kultura fejlesztése a jové nemzedék

érdekében sziikséges és elengedhetetlen feladat.

8 OSSZEFOGLALAS

Az értekezés elsd tervezetekor még nem lehetett tudni, hogy a lakossagi
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pénziigyek oly mértékben el6térbe keriilnek és oly mértékben érintik
érzékenyen a tarsadalom nagy részét, mint ahogy az a 2008-as pénziigyi
valsag kovetkezményeként bekovetkezett. Azt most sem lehet allitani, hogy a
krizis érinti a ,torténelmet”, de annyi azért megallapithato, hogy a
sulypontokat eltalalta, és a korabban egyedinek vélt kérdéseket tomegesitette.
A lakossagi bankiigyletek koziil kiemelkedd jelentdséget nyertek a
jelzaloggal fedezett lakas- és a szabad felhasznalast hitelek, azon beliil a
deviza- vagy devizaalapu hitelek valtak piaci és tarsadalmi fészereplokké. A

gyokerek azonban korabbiak.

A kilencvenes évek ,lakéaspiaci sodrodasdban” a szanalas és az atallas
politikai kezelése a jellemz6. Rendezik a megel6z6 rendszerben a korabbi
tdmogatasi programok kovetkeztében beddlt, visszafizethetetlenné valt
kolesonallomanyt, lezajlik a dnkormanyzati tulajdona lakéasok privatizacioja.
Megvaltozott a lakdsforgalmazds rendje, a bankok keriiltek dominans
pozicidba, az Onkormanyzatok pedig elvesztették aktiv szerepiiket. Az
évtized utolso éveire jelentds piaci kereslet halmozodott fel j6 mindségi,
lakésok irdnt, s megjelentek a befektetési célu lakasigények is. Az évtized
kozepétdl létrejottek a lakaspiac szabalyozasi feltételei, kiépiiltek a
lakasfinanszirozas piaci intézményei. 2000-t61 a lakéspolitikai sodrodast

kormanyzati aktivitas valtotta fel.

Az allami finanszirozas a lakasépités €s 2002-t6l a hasznalt lakasokra is
kiterjedéen a vasarlas finanszirozasat jelentette. A bankok arra torekedtek,
hogy a két oldal (épités és vasarlas) finanszirozasat maguknal tartsdk. Ennek
érdekében a lakasépitd cégekkel a kdlcsonszerzddésekhez kapcsolva ligynoki

szerzOdéseket is kotottek a lakasvasarlok megnyerésére.

A 2000-es évek elején kezdddott és 2005-t6l lett dominans a jelzéloggal
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fedezett lakasvasarlasi és szabad felhasznalasu hiteleken beliil a devizaalapt
hitelek ardnya. Elterjedésének f6 oka a hazai (forint) és a kiilfoldi deviza
kamatkiilonbozet. A deviza- vagy a devizaalapu hitel felvétele elonyos, ha a
kamatkiilonbozet fennall, és a hazai valuta arfolyamgyengiilésének varhato
mértékébdl a teljes futamidé alatt bekdvetkezd tOketorlesztési ¢és
kamatfizetési  tobbletkotelezettség a  kamatkiilonbozetbél — adodo

,nyereségnél” kisebb.

A kamatkiilonbozet az arfolyam-alakulasi iranytol filiggetleniil akkor
indokolja a devizaban valo eladosodést, ha az ados bevétele (jovedelme) az
adott devizaban keletkezik. Ebben az esetben az iigyfél hitelfelvétellel
keletkezett nyitott pozicidja megszlinik, mert a tdketorlesztés és a
kamatfizetés, valamint a bevételének a devizaneme azonos, ezért az addosnak

arfolyamkockazata nincs.

A devizahitelezésben elsddlegessé a svdjci frank valt, kisebb mértékben
megjelent az eurd és csekély ardnyban a japan jen. A kezdet a svéjci frankhoz
kotoédik. A lakaspiacon a hitelek tdmogatisanak a csokkentése, majd
megsziintetése erdteljes banki versenyt idézett eld, €s a piac felosztasaért

foly6 versenyben a devizahitelezés lett a fészerepld.

Ki a felel6s? Nincs kategorikus valasz. A devizaalapt hitelszerzédéseket a
felek a szerzédéskori valos vagy vélt érdekek alapjan elfogadtdk. A
hitelfelvevé a forinthiteln¢l alacsonyabb kamatkdltség miatt Onként
valasztotta, a bank a piacszerzés ¢érdekében ajanlotta azt. A szerzddés
megkottetett, az ados akar tudta, akar nem, az arfolyamkockazatot felvallalta,

a bank pedig az ligyfelet megnyerte.

Mind a hitelezd bank, mind az ados oldalan a felel6s dontéssel kapcsolatban

ugyanakkor aggdlyok fogalmazhatok meg. A bank a potencidlis adost a
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hitelkérelem alapjan mindsitette, torlesztOképességét ismerte. Ha az adods
forinthitel felvételére nem volt hitelképes, de az alacsonyabb Teljes Hiteldij
Mutatoval (THM) folyositott svajci frank alapt hitelre igen, akkor a
devizahitel nytjtdsa a bank felel0ssége, és az adds késobbi nem torlesztd
képességének a bekovetkezéséért részlegesen felelds lehet. Azt allitani, hogy
a bank nem volt tisztdban az arfolyamkockazattal, képtelenség, tehat a bank,
ha a forinthitel felvételére nem tartotta volna az tigyfelét hitelképesnek, akkor
a ki nem zéarhat6 arfolyamgyengiilés miatt a svajci frank alapu hitel
felvételére sem mindsithette volna hitelképesnek. A  hitelképesség
elfogadtatasaban, mind az tligyfél, mind a bank felé nagy szerepiik volt a —
jutalék-érdekelt — hitelkozvetitOknek. A magasabb kamatszint miatt a forint
erds (talértékelt) volt, és a folydsitott hossza lejaratu hitelek futamideje alatt
a forint gyengiilése varhato volt. Tehat a devizaalapu hitel a felvételkor
elénydsnek latszott, de a hitel teljes futamidejére ez mar nem volt feltétleniil
igaz. Vitathatd a kamat- (THM-) emelkedés miatti fizetési kotelezettség
novekedésének a felelése. Természetesen a fizetendd kamat Osszegét is
befolyasolta a forintgyengiilés, dee az iigyféltdl fiiggetlen, hogy a bank az
eszkozeit (a kihelyezett hiteleket) honnan, milyen lejarati forrasokbol
finanszirozza. Ha a forrasok rovid lejaratiiak, a banknak ezt ismétlédéen meg
kell gjitani, és ha barmi oknal fogva a forraskoltségek emelkednek, annak az
adosra valo atharitdsa mar vitathatd. Az ados a futamid6 egészére kotelezte el
magat a torlesztésre, a bank is az egész futamiddre biztosithatta volna a

forrast.

Kik a nyertesek és kik a vesztesek? A nyertesek kizardlag a hitelkozvetitok, a
vesztesek a bankok és a nem torlesztoképes ligyfelek mindaddig, amig a nem
torlesztOképes ligyfeleket ¢és a torlesztOképes tligyfeleket segitd jogi

szabalyoktol eltekintiink.
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A kialakult katasztrofalis helyzetet az allam sokféle modon probalta kezelni,
amelyek koziil meghatdroz6 a még hosszt ideig mikodd arfolyamgat és a
mar lezart végtorlesztés. A végtorlesztési lehetdséggel az ingatlanfedezettel
bird6 devizaalapu kolcsonszerzodések valamennyi adosa ¢élhetett. A
statisztikai adatokbol arra lehet kovetkeztetni, hogy a kedvezményes
arfolyamon végtorlesztett devizahitelek nem jelentéktelen része nem
lakasvasarlasi célt szolgalt. Szabad felhasznaldsu jelzaloghitelt lakas-,
lakoingatlan-vasarlasi céllal legfeljebb a jelentds sajat erdvel rendelkezd
vasarlok vettek igénybe, vagy azok, akik mar meglevé és megfeleld
biztositéki értéket képviseld ingatlant tudtak fedezetként felajanlani, vagy
akik a lakashitel igénybevételéhez bankképes és elegendd jovedelemmel
nem, de bankképes ingatlannal rendelkeztek. A jelentés Osszegl
végtorlesztett szabad felhaszndlasu jelzaloghitel terheinek az atharitasa

er6sen vitathato.

A devizaadosok problémaja elnyomja a kkv-k hitelezésének a nehézségeit,
hattérbe sorolasuk mégsem indokolt, mert a redlgazdasag kifejezetten fontos
részét képezik. A kkv-szektor sulya a 2005 és 2011 kozott vallalati
hitelezésben jelentds volt, 45 és 50% kozotti aranyt képviselt. 2005 elétt, de
az ezredforduldt kovetden ennek a szektornak a finanszirozasat egyszerre
jellemezte nagyfoku Ovatossdg €és az akadalyok lebontédsa, koltségesitése.
2007-ben a retail iigyfélkorbe sorolt vallalkozascsoport szamara a kedvez6bb
kockézati sulyok novekedési perspektivat vetitettek elére, de a valsag a

kibontakozast megakadalyozta.

A kkv-szektoron beliil a mikro-, a kis- és a kozépvallalkozasoknak a hitelei
nagyjabol hasonl6 aranyt képviselnek. A kozépvallalatok még ma sincsenek a

szlikséges szdmban és agazati szerkezetben jelen a magyar gazdasagban.
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A bankok a kdzép- és a kisvallalkozoi kort, a valsdgot kdvetden dvatosan €s
dragan finanszirozzak. Felértékelodtek a Széchenyi Kartya-hitel és mas
kartyatermékek, illetve a Garantiqa Hitelgarancia Zrt. készfizeto
kezességével biro egyedi ligyletek. Korabban a jelzaloghitelek szerepe az
¢éven tali hitelek esetében kiemelkedd volt. Az ingatlanok értékvesztése és az
értékmeghatarozas bizonytalansagai miatt ez a banki termék visszaszorult. A
Széchenyi Kartya-hitelek bed6lési aranya elmarad a sajat finanszirozasu
bankhitelekétdl. Ennek oka, hogy a bankok a fizetési késedelem
bekovetkeztét  kovetéen a  legrovidebb  idén  belil  benyujtjak

kezességbevaltasi igényiiket a Garantiga felé.

Az értekezés érint egy elméleti problémat. Mekkora lehet a lakossag (a
haztartdsok) eladosodottsdginak a mértéke? A  hdaztartasok tulzott
eladdsodottsaganak a lehetdségét a jelzdloggal fedezett lakéds- és épitési
hiteleknél lehet felvetni. Kiindulé pont: a pénztulajdonosokat jellemzd
altalanos tétel, hogy mig az allam ¢és a vallalatok hitelfelvevok, a haztartasok
tipikus megtakaritok. Feltételezve, hogy a megtakaritasok alloményanak egy
szintig tartd novekedése célszerli, mert a megtakaritdsok és a beruhdzasok
szlikségszerli 0sszhangjabol eredden ekkor a beruhdzasi szandék és lehetdség
1s novekszik, felvethetd a haztartasok eladdsodottsaganak a mindsithetdsége.
A haztartasok eladdsodottsaga lehetne tlzott, ha ezaltal a haztartasok
megtakaritas-alloméanya viszont til alacsony, ami a beruhazasi lehetdséget a

finanszirozasi forrasok sziikdsségén keresztiil korlatozza.

Elfogadhaté vélasznak a kovetkez6t tartom. A haztartdsok jelzaloggal
fedezett lakashiteleinek az allomanyat lehet tul nagynak mindsiteni, agy a
haztartdsok eladosodottsagat tulzottnak nevezni, de ez a pozicid mar egy
korabbi dontés kovetkezménye, €s nem a bankoknak a haztartdsokkal

szembeni thlzottan aktiv hitelezési tevékenységének az eredménye. A
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korabbi dontést az épitdipar belsé (munkaalkalom fenntartasa és ndvelése) és
az allam (kormany) tarsadalompolitikai érdekeltsége, valamint a nemzetkozi
szabalyokbdl (4llamhdztartasi hiany és allamadossagi korlat az Eurdpai
Uniodban) ad6d6 GDP-novekedési kényszer magyarazza. A kormany 6sztonzi
a lakésépitést (nd6 a foglalkoztatottsdg, né a GDP), ezaltal az tOmeges
méreteket Olt, s a varosokban soklakésos tarsashazak épiilnek. Az épitdipari
cégek a tarsashazak épitését banki hitelbdl finanszirozzak, €s a hitel fedezete
az elkésziilt lakasok vételara. Utobbinak forrasa kisebb részben a vevd sajat
megtakaritasa, nagyobb hanyadban a vevd altal felvett banki hitel. Ha a bank
vallalta a tarsashaz felépitésének a finanszirozéasat, azaz a hitel folydsitasarol
dontott, akkor a lakasok vevoinek a hitelezését, tehat a vétel finanszirozasat
mar vallalnia kell, mert elsddleges hitelnyljtidsanak a masodlagos
hitelnyujtasa a fedezete. A lakasépités beruhazas, a tulzott lakésépités tilzott
beruhazasnak is tekinthetd, amelynek eredményeként a haztartasok
megtakaritasa csokkenhet és a hitelallomanyuk névekszik, kdvetkezésképpen
a nettd megtakaritasaik csokkennek. Nem a haztartdsok eladdsodottsaga
talzott, hanem a haztartdsok igényeit kielégiteni akard beruhdzasok tomege.
A lakasberuhazasok irracionalis mértékben tulzottnak mindsithetoek, ha a
felépitett lakasoknak nincs vevdje. Ekkor a bankok elsédleges
hitelnyujtasainak a vélt fedezete nem létezik, a bankok eszkdze nem a
kintlévé hitel, hanem a felépitett lakohdz lesz. Az eurozona tobb
tagallamaban (frorszag, Spanyolorszag, Portugalia) és néhany azon kiviili
orszagban is hasonld helyzet alakult ki, ami egyes bankoknal tékehidnyhoz,

néhol az 4llam kényszerli beavatkozasahoz vezetett.
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9 SUMMARY

At the time of the first draft of the dissertation it was not foreseeable that
retail financial issues would be in the foreground and would influence a great
part of the society to such an extent as it occurred as a consequence of the
financial crisis in 2008. It could be hardly stated that the crisis touches on
“the history” but it can be agreed that it hit the centres of gravity and
questions formerly held unique has become universal. Among retail banking
transactions home and free-to-use mortgage loans gained high importance,
especially foreign currency or foreign currency based loans became leading
products in the market and society. However the roots derive from an earlier

stage.

In the “home market drifting” of the 90s political treatment of reorganization
and transition was typical practice. Loans collapsed and unpayable due to
earlier support programmes of the previous political system are settled,
privatization of municipally owned homes is carried out. The system of
turnover of homes changed with banks gaining dominant position and
municipalities losing their active role. By the end of the decade significant
market demand for high-quality homes accumulated and also demands for
home investment appeared. As of the middle of the decade the conditions of
home market regulations were established and market institutions for home

financing were created.

As of 2000 government activity determined home policy. State financing
meant the financing of home buildings and from 2002 it was extended it to
the buying of second-hand homes. Banks attempted to keep hold of financing
of both sides (building and buying). Therefore they also made a broker
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contract connected to loan contracts with building companies to gain flat-

buyers.

Foreign currency loans appeared in the beginning of the new millennium and
their rate became dominant from around 2005 among housing- and free to
use mortgage loans. The main reason of its spreading is the domestic (HUF)
and foreign currency interest difference. Taking foreign currency- or foreign
currency-based loan is beneficial if there is an interest difference and the
extra liabilities to pay principal and pay interest for the whole duration of the
loan is lower than the “profit” resulting from the interest difference. The
interest difference — regardless of the rate fluctuation’s direction — justifies
the indebtedness in foreign currency if the debtor’s return (income) accrues
in the specific foreign currency. In this case the client’s open position
resulting from taking credit ceases because the payment of principal and
interest and his return are in the same currency, therefore the debtor does not
face any exchange rate risk. In foreign currency crediting Swiss francs has
become primary, euro appeared in a small compass and Japanese yen only at
a small rate. The beginning is tied to Swiss francs. Decreasing and later
ceasing of loan support in the home market resulted in an intense competition
between banks and foreign currency crediting became the main actor in the
competition for market sharing. But who is responsible? There is no
categorical answer. The parties, based on their real or perceived interests,
accepted the foreign currency based credit contracts. Owing to the lower
interest cost compared to forint loans the debtor chose it voluntarily, while
the bank offered it to acquire market share. The contract was signed, the
debtor, whether he knew it or not, took the exchange rate risk, while the bank

gained the client.

At the same time, anxieties can be raised concerning the responsible decision
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on both sides — creditor bank and debtor alike. The bank rated the potential
debtor based on the credit request and was aware of his redemption capacity.
If the debtor was not solvent to take the forint credit but was solvent to take
the Swiss francs based loan granted at lower Annual Percentage Rate, then
the bank is responsible to grant the credit and might be partly responsible for
the debtor’s later inability to pay. It is an absurdity to declare that the bank
was not aware of the exchange rate risk, so if the bank had not approved the
client to be solvent to take forint loan, then because of the not impossible
exchange rate weakening it could not have rated him to take Swiss francs
based loan. In approving solvency, towards the client as well as the bank,
lending intermediaries interested in commissions had an essential role. Due
to the higher interest rate level the Hungarian forint was strong (overvalued),
and through the duration of the granted long-term loans the forint’s
weakening was expectable. So at the moment of taking the foreign currency
based credit seemed to be beneficial, but this was not necessarily true for the
whole period of duration. It is questionable who is responsible for increasing
debt obligations resulting from increasing interest (APR). Certainly the
amount of the interest to be paid was influenced by the weakening Hungarian
forint but it is independent of the client how the bank (from where, what term
sources) finances its assets (granted loans). If the sources are short-term, the
bank has to renew it repeatedly and if the costs of funds rise for any reason,
placing them on the debtor is arguable. The debtor committed himself to
redeem for the whole duration, the bank could have guaranteed the source for
the whole duration. Who are the winners and who are the losers?The winners
are solely the lending intermediaries, losers are banks and clients not able to
repay as long as legal regulations supporting clients able and not able to

repay are not taken into consideration.
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The state attempted to manage the disastrous situation in several ways, most
importantly with the exchange rate cap still working now and also in the long
run and with the already closed option of early repayment. All the debtors
having a foreign currency based loan covered by real estate contract were
given the chance of early repayment. Statistical data show that a considerable
part of foreign currency loans repaid earlier at reduced exchange rate did not
serve the goal to buy a home. To buy a home or residential property in free-
to-use mortgage loans were taken at best by buyers having significant self-
effort or those who could offer an already extant real estate representing
proper cover value or who did not possess bankable and sufficient income but
possessed a bankable real estate. Placing the burdens of high amount earlier

repaid free-to-use mortgage loans is strongly debatable.

The problem of currency debtors overrides the difficulties of crediting small-
and medium-sized enterprises, though their effacement is not well-founded,
because they represent a decidedly important part of real economy. Between
2005 and 2011 the SME-sector had a substantial weigh representing 45-50%
of corporate crediting. Before 2005, but after the millennium the finance of
this sector was characterized by high-level caution and breaking down
obstacles. In 2007 for the group of enterprises rated as retail clients the more
beneficial risk weights projected a growth perspective, but the crisis hindered

its realization.

Within the SME-sector the credits of micro, small and medium-sized
enterprises represent around similar ratios. Even today medium enterprises
are not present in necessary number and sector structure in the Hungarian

economy.

Following the crisis, banks finance the small- and medium-enterprises circle
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with caution and at high costs. Széchenyi Card-credit, other card products
and unique transactions under the cash pay warrant of Garantiga
Hitelgarancia Co. Ltd. have come to the front. Earlier the role of mortgage
loans was substantial in the case of loans with duration over a year. As a
result of real estates’ loss of value and uncertainties around value
determination this bank product lost its appeal. The ratio of Széchenyi Card-
loans collapsed is less than that of self-financed bank loans. The reason is
that right after a late payment banks submit their demand for redeeming

warrant towards Garantiga.

The dissertation touches upon a theoretical dilemma. How big could be the
rate of indebtedness of the population (households)? The possibility of
households’ excessive indebtedness can be raised at housing and building
loans covered by mortgages. Starting point: a general thesis concerning
money owners is that while the state and the enterprises are debtors,
households are typical savers. Supposing that up to a level the increase of
stock of savings is subservient, because as a consequence of the obligate
concordance of savings and investments the willingness and possibility to
invest both increase, the inability to rate the indebtedness of households can
be raised. The indebtedness of households can be excessive if it leads to a
low level of stock of savings of households that restricts the possibility to

invest through the scarcity of financial sources.

| find an acceptable answer the following. The households’ stock of home
mortgage loans can be rated as too high, so households’ indebtedness can be
called excessive, but this position is the result of an earlier decision, and not
the consequence of the banks’ too active crediting activity towards the
households. The earlier decision is explained by the construction industry’s

inner (maintain and increase jobs) and the state’s (government’s) social
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policy interests, together with the GDP-growth constraint resulting from
international rules (government deficit and debt level limit in the European
Union). The government urges home construction (employment increases,
GDP increases), therefore it becomes regular and residential blocks with
many flats are being built in the cities. Construction companies finance the
building of residential blocks with bank loans and the cover of loans is the
purchase price of the homes completed. The source of the latter is partly the
savings of the buyer and the bigger part comes from the bank loan taken by
the buyer. Once the bank undertook to finance construction of the residential
block i.e. decided on granting the loan then it has to undertake to grant loan
to home buyers i.e. financing the buying because the cover of the primary
loan is the secondary loan. Home building is an investment, excessive home
building can be regarded as excessive investment as a result of which savings
of households may decrease and their loans will increase, consequently their
net savings will definitely decrease. Therefore not the household debts are
excessive but the mass of investments aimed at meeting household needs.
Home investment can be considered irrationally excessive if the homes
completed have no buyers. In this case no cover exists for the banks’ putative
primary loan granting, the banks’ instrument is not the loan granted, but the
residence block completed. In several member states of the euro zone
(Ireland, Spain, and Portugal) and in some further countries a similar
situation has occurred, which has led to lack of capital in the case of certain

banks, in other cases to the obligate intervention of the state.
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12 Mellékletek

1. melléklet. Kérdoiv

1. Eletkora:

2. Mekkora osszegii a

lakashitele:

gépkocsi hitele:

mas aruhitele:

lizingelt 0sszege:

hitelkartya hitele:

vallalkozéi hitele:
3. Miben tartja pénziigyi megtakaritasait? (huzza ala a megfelel6t)

banki termékben
készpénzben
valutaban

4. Vanl/volt devizahitele? (htizza ala a megfelel6t)

igen
nem
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10.

Szandékozik-e a kozeljovoben banki hitelt felvenni? (huzza ala a
megfeleldt)

igen
nem

Mi a véleménye a banki kamatszintrél?

Hitelfelvétel esetén miszerint valaszt bankot?

Ismeri a THM jelentését?

Hasznalja-e az internet bankot? (huzza ala a megfelel6t)

igen
nem

Altalaban mivel szokott fizetni? (hiizza ala a megfelel6t)

bankkartya
hitelkartya
készpénz
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11. Ha hitelt venne fel a szerzodés alairasat kovetéen a lejaratig
terjed6éen milyen jellegii kockazatokkal kalkulalna?

12. Eligazodik-e hirdetések (reklamok) alapjan a banki termékek
kozott? (huzza ala a megfeleldt)
igen
nem

13. Soknak vagy kevésnek tartja a magyarorszagi bankok szamat?
(htizza alé a megfelel6t)
sok
kevés
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2. melléklet. Kedvezményesen végtorlesztett devizaalapu kolcsonok (1)

2011.10.30¢ 2011.11.275 2011.12.31°

Osszege (milli6 Ft)

Osszege (milli6 Ft)

Széma Szama Szama
(db) aktualis végtorlesztési  (db) aktualis  végtorlesztési  (db) aktualis
arfolyamon?2  arfolyamon? arfolyamon?2  arfolyamon3 arfolyamon?

végtorlesztési
arfolyamon?

Pénziigyi intézmények 6sszesen 29 94
(1.42. +%Y+ 4) y 427 174 766 130 565 54 563 338947 248 357 337 642 114 468 047
a EUR alapt devizakodlcsonok 303 1021 857 635 2302 1896 1171 4311 3 541
CHF alap devizakolcsonok 28 676 169 172 126 455 53 063 328 399 240720 91404 620 039 452 411
JPY alapu devizakdlcsonok 448 4573 3253 865 8 245 5742 1762 17 764 12 095
1. | Részvénytarsasagi hitelintézetek o 165 116 123309| 51805| 315028 230852 0 588600 429 414
1.a| EUR alapC devizakélcsonok 299 1004 843 626 2256 1857 1144 4188 3439
1.b| CHF alapl devizakélcsonok 27 598 159 539 119 303 50 315 304 537 223260 85512 566 745 413 945
1.¢| JPY alapu devizakdlcsonok 448 4573 3253 864 8235 5735 1754 17 668 12 031
2. | Szovetkezeti hitelintézetek 243 1270 943 513 2975 2139 993 6 404 4 445
2.a| EUR alapu devizakélcsdnok 0 0 0 0 0 0 6 29 26
2.b| CHF alapu devizakdlcsdnok 243 1270 943 513 2975 2139 987 6375 4419
2.c| JPY alapu devizakdlcsonok 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Hitelintézeti fioktelepek 592 5504 4102 1608 14 384 10 492 3643 31950 23 206
3.a| EUR alapu devizakdlcsonok 3 13 11 5 35 29 12 56 45
3.b| CHF alapt devizakélcsonok 589 5491 4091 1603 14 349 10 463 3631 31894 23 161
3.c| JPY alapu devizakélcsonok 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4, Pénziigyi vallalkozasok 247 2876 2122 637 6 560 4 875 1291 15160 10 982
4.a| EUR alapl devizakdlcsdnok 1 4 3 4 11 10 9 39 32
4.b| CHF alapu devizakdlcsonok 246 2873 2118 632 6538 4859 1274 15026 10 887
4.c| JPY alapu devizakdlcsdndk 0 0 0 1 10 7 8 96 64

' A Hpt. 200/B. §-a szerinti eurd, svéjci frank és japan jen alapu kolesonszerzodések kedvezményes végtorlesztése a lehetség kezdete ota. © Aktudlis arfolyam: a

végtorlesztés idopontjaban a szamviteli politikdban rogzitett, az adatszolgaltato altal a deviza eszkozok és forrasok értékelésénél alkalmazott arfolyam.

¥ Végtorlesztési arfolyam: a Hpt. 200/B. § (1) bekezdésben meghatarozott devizaarfolyam. 180 HUF/CHF, 250 HUF/EUR, 200 HUF/100 JPY
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2. melléklet. Kedvezményesen végtorlesztett devizaalapu kolcsonok (1 folytatisa)

2012.01.30.7 2012.02.28

Osszege (milli6 Ft)

Osszege (millio Ft)

Megnevezé o
egnevezes végtorleszt

aktualis ési
arfolyamon2  arfolyamon

Szama (db) Szama (db)

aktualis
arfolyamon?

végtorlesztési
EL () EL K

3

Z‘ff;_“,f%‘_’l""_‘)tezme“yek osszesen 141976 1073709 | 775999 169 256 1354 374 984 209
a EUR alapu devizakélcsonok 1689 8239 6732 1938 10 164 8 369
b CHF alapt devizakélcsénok 136 985 1028 854 744707 163 555 1300778 946 554
c JPY alapu devizakolcsonok 3302 36616 24560 3763 43432 29 286
1. Részvénytarsasagi hitelintézetek 132 394 983 100 711 007 156 015 1222 040 888 440
1.a| EUR alapu devizakélcsonok 1644 7272 5966 1872 8 966 7413
1.b| CHF alapu devizakélcsdnok 127 466 939 434 680 624 150 402 1169 896 851908
1.c| JPY alapu devizakdlcsdnok 3284 36 394 24 416 3741 43177 29120
2. Szovetkezeti hitelintézetek 1373 8 751 6 322 1757 11 852 8 640
2.a| EUR alapu devizakélcsonok 10 38 34 19 87 73
2.b| CHF alapu devizakélcsondk 1363 8713 6 288 1737 11752 8 558
2.c| JPY alapu devizakdlcsonok 0 0 0 1 13 9
3. Hitelintézeti fioktelepek 5944 52 674 37916 8631 81272 59 167
3.a| EURalapu devizakélcsdndk 23 108 87 33 183 152
3.b| CHF alapt devizakélcsondk 5921 52 566 37 829 8598 81089 59 015
3.c¢| JPY alapu devizakélcsdndk 0 0 0 0 0 0
4, Pénziigyi vallalkozédsok 2 265 29185 20755 2 853 39210 27 962
4.a| EUR alapu devizakolcsonok 12 821 644 14 927 731
4.b| CHF alapl devizakdlcsonok 2235 28 142 19 966 2818 38 040 27073

Az adatok 27 részvénytarsasagi hitelintézet, 99 szovetkezeti hitelintézet, 3 hitelintézeti fioktelep és 22 pénziigyi vallalkozas adatait tartalmazzak.
Az adatok 27 részvénytarsasagi hitelintézet, 99 szdvetkezeti hitelintézet, 3 hitelintézeti fidktelep és 25 pénziigyi vallalkozas adatait tartalmazzak.
Az adatok 27 részvénytarsasagi hitelintézet, 99 szovetkezeti hitelintézet, 3 hitelintézeti fidktelep €s 36 pénziigyi vallalkozas adatait tartalmazzak.
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2. melléklet folytatdas. Devizaalapu kiolcsonok kedvezményes végtorlesztésére folyositott forinthitelek1

(kumulalt adatok)
2011.10.302 2011.11.273 2011.12.314 2012.01.30.5 2012.02.28
Megnevezés Osszege " ’ " Osszege . Osszege
s : Osszege Szama  Osszege : — Szama —
(milli6  Szama (db) (milli6 Ft) ) (millié Ft) Szama (db)  (millié (millié

Pénziigyi intézmények 6sszesen (1.+2.+3.+4.) 485 2273 3809 18298 | 16865 88 546 36980 | 206 813 51858 | 312736
a Eredetileg sajat adés 347 1696 2284 11147 8003 43 042 15351 | 87218 22469 | 133506

b Eredetileg mas hitelezé adosa 138 578 1525 7152 8 862 45503 21629 | 119595 29389 | 179230
1. Részvénytarsasagi hitelintézetek 417 1881 2897 13515 11801 60 855 24995 | 139633 35956 | 213877
1.a| Eredetileg sajat adés 329 1598 2209 10 721 7648 41214 14758 | 83678 21612 | 127845
1.b| Eredetileg mas hitelez addsa 88 283 688 279% 4153 19 641 10237 | 55955 14344 | 86032
2, Szdvetkezeti hitelintézetek 64 379 872 4 454 4 864 25050 11422 | 59442 14532 | 78299
2.a| Eredetileg sajat ados 18 98 74 399 332 1582 532 2614 761 3818
2.b| Eredetileg mas hitelez§ adosa 46 282 798 4056 4532 23 468 10890 | 56828 13771 74 481
3. Hitelintézeti fioktelepek 4 13 36 269 123 1207 269 2700 556 6 088
3.a| Eredetileg sajat ados 0 0 0 0 0 0 0 0 2 34
3.b| Eredetileg mas hitelez6 adosa 4 13 36 269 123 1207 269 2700 554 6 054
4, Pénziigyi vallalkozasok 0 0 4 60 77 1434 294 5038 814 | 14472
4.a| Eredetileg sajat ados 0 0 1 27 23 246 61 926 94 1809
4.b| Eredetileg mas hitelez6 addsa 0 0 3 33 54 1188 233 4112 720 12663

T A Hpt. 200/B. §-a szerinti eurd, svajci frank és japan jen alapu kdlcsonok kedvezményes végtorlesztésére folyositott forinthitelek a lehetéség kezdete ota.

2 Az adatok 27 részvénytarsasagi hitelintézet, 99 szovetkezeti hitelintézet, 3 hitelintézeti fioktelep és 22 pénziigyi vallalkozas adatait tartalmazzak.
% Az adatok 27 részvénytarsasagi hitelintézet, 99 szvetkezeti hitelintézet, 3 hitelintézeti fioktelep és 25 pénziigyi vallalkozas adatait tartalmazzak.
* Az adatok 27 részvénytarsasagi hitelintézet, 99 szovetkezeti hitelintézet, 3 hitelintézeti fioktelep és 36 pénziigyi vallalkozas adatait tartalmazzak.

® Az Ssszesitett adatok 16 részvénytarsasagi hitelintézet, 12 szovetkezeti hitelintézet, 1 hitelintézeti fioktelep és 6 pénziigyi vallalkozas esetében a jan. 30-i

adatokat, a tobbi intézmény (11 részvénytarsasagi hitelintézet, 87 szévetkezeti hitelintézet, 2 fidktelep és 30 pénziigyi vallalkozas) esetében pedig a jan.29-i
adatokat tartalmazzak.
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