Dragak-e a lakossagi hitelek Magyarorszagon?

2010. szeptember 24. 10:00

A magyarorszagi hitelintézetek 2008 oktéberét kovetéen forras- és kockazati koltségeik emelkedését meg-
haladé médon terhelték a lakossagi adésokat. Az MNB az eré6folény csokkentését, a hitelarazas atlathaté-
saganak javitasat és ennek kovetkeztében az arverseny élénkiilését célozza szabalyozasi javaslataival - irja
Gyura Gabor és Szigel Gabor, a Magyar Nemzeti Bank két szakértdje.

A nemzetko6zi gyakorlat alapjan némi irénidval hungarikumnak is tekinthet6k a Magyarorszagon az allomany
zO6mét kitevd "szabadon valtoztathaté kamatozas" hitelek. Ezen termékek 1ényege, hogy a bankok - az altalaban
rovid, 3-12 honapos - kamatperiodusok végén aktudlis hirdetményiikben hatarozzak meg az tigyfél altal a kdvet-
kez6 kamatperiddusban fizetendd iigyleti kamatot. A dontést az intézmények belsé iizletpolitikai dontésiik alap-
jan  egyoldaluan, az  ligyfél szamara elére nem  kiszdmithatd6  moédon  hozzdk  meg.

Sem a Magatartasi Kodex, sem az 1j hiteltermékek nem hoztak valédi transzparenciat

A mar évek Ota napirenden 1évd szabalyozasi torekvések célja mindeddig az volt, hogy ezen egyoldali valtozta-
tasi lehetdséget keretek kdzé szoritsa. A hitelintézeti torvény tavaly marciusi modositasa el6irta, hogy a bankok a
kamatemelésre feljogosité okokrol listat készitsenek. A Magatartasi Kodex ehhez képest 1ényegében csak annyi
elorelépést hozott, hogy az oklistardl kikeriiltek a legirrealisabbak. A Kodexben vallaltak tanulmanyozasa alap-
jan azonban nyilvanvald, hogy a felsorolt tételek kozott (gyakorlatilag barmilyen ado-, szabalyozas- vagy forras-
koltség-valtozas) adott idészakban legalabb egyrdl szinte bizonyosan allithato, hogy a hitelezé szdmara kedve-
z6tleniil valtozott, igy arra hivatkozva elvileg a kamat is emelhetd. Akad azonban ennél is nagyobb probléma:
semmilyen konkrét, megfoghatd szabaly nincs arra nézve, hogy mennyivel és milyen id6szakra emelhetd az
lgyfelek altal fizetett kamat, ha példaul Magyarorszag orszagkockazati felara (CDS) 100 bazisponttal megemel-
kedik két hétre. A sokat emlegetett "szimmetria-elv" raadasul szintén ellendrizhetetlen: a szabalyok nem egyér-
telmsitik, hogy ha a - példankban emlitett - CDS-mutaté kés6bb csokken (de példaul a bankkozi kamatok emel-
kednek) akkor a hitelkamatot kell-e egyaltalan, és ha igen, milyen iitemben, milyen mértékben mérsékelni.

A piacon id6kdzben megjelentek referenciakamathoz kotott hiteltermékek, melyek arazasa a szabadon valtoztat-
haté kamatozast kolcsonoknél 1ényegesen atlathatobb. A kiskapu azonban megmaradt: tobb banknal egyoldalu-
an novelhetd maradt a referenciakamat feletti felar. Azaz, ha egy hitelt a bankk6zi kamathoz (BUBOR-hoz),
vagy a jegybanki alapkamathoz kotnek is, akkor sem lehet biztos abban az ligyfél, hogy az altala fizetett kamat
csak az emlitett referenciakamatokkal egyiitt valtozik, hiszen a hitelez6 - az oklista valamely tételére hivatkozva
- ettdl fiiggetleniil is emelheti azt.

Az atlathatatlan arazas ellehetetleniti az Arversenyt

Mivel egyetlen hitelfelvevd sem lehet abban biztos, hogy az altala kivalasztott bank hitelfeltételei nem modosul-
nak a kovetkezd kamatperiodustol (vagyis legkésobb 3-12 honap mulva), ezért lényegében Magyarorszagon nem
volt és jelenleg sem lehetséges a termékek tudatos Osszehasonlitasara alapozva hitelt valasztani. Ugyanezen
bizonytalansag miatt a "draga" bankt6l sem feltétleniil racionalis "olcsobb" szolgaltatohoz atpartolni - a fogyasz-
t6 ugyanis a valtds biztos koltségeiért cserébe csupan egy rovid idészakra kap biztos elonyt.

Mit mutatnak a konkrét szamok?

A bankok arazasi er6folényének kihasznalasat nagyon nehéz egzakt modon szamszeriisiteni, leginkabb azért,
mert a forrasok nincsenek megcimkézve (vagyis nincs egyértelmii megfeleltetés, hogy melyik forras finansziroz-
za melyik hitelt), igy egy konkrét jelzaloghitel pontos finanszirozasi koltsége nem meghatarozhato (kivéve a
jelzaloglevél-alapt finanszirozasnal, ami viszont csak a jelzalog-hitelallomany toredékére jellemzd). Ennek
hidnyaban viszont a teljes banki forraskoltségekkel kellene szamolnunk, amire nem rendelkeziink adatokkal.
Emiatt kozelit szamitasokat végeztiink a banki profitmarzs alakulasat illetéen az allomany meghatarozo részét
kitevo svajci frank alapu lakossagi jelzaloghitelekre.

Szamitasaink szerint a hitelintézetek a valsag kitorését kovetden a forras- és kockazati koltségeik emelkedését
meghaladé mddon terhelték az addsokat. 2008 szeptembere Ota a svajci frank jelzaloghitelek atlagos hiteldija
7,1%-161 2009. juniusara 8,2% koriili szintre emelkedett, és azdta 1ényegében nem is csokkent vissza (kb. +110
bazispont). Ez egy 8 millids, 17 éves hatralévé futamidejii hitelnél koriilbeliil 5 ezer forintnyi havi
torlesztorészlet-emelkedést eredményezett. Ugyanezen idGszak alatt a svajci frank bankkozi kamat (a 3 honapos
CHF-LIBOR) 2,8-2,9%-o0s értékrdl tartosan 0,2% ala esett (-260-270 bazispont). A svéjci frank jelzaloghitelek



kamata és a svajci frank referenciakamata kozotti kiilonbség tehat dsszességében mintegy 360-380 bazisponttal
nétt, ennyi az ligyfelek referenciakamat feletti pluszterhelése. Ennek okaként a hitelintézetek tobbnyire az emel-
kedo forraskoltségeket és hitelezési veszteségeiket nevezik meg.

Mennyiben indokolja a hitelkamatok novekedését az orszagkockazati felar emelkedése miatti forraskolt-
ség-valtozas?

Az orszagkockézatokat jelzd CDS-felar a 2008. harmadik, valsag eldtti utols6 negyedévében tapasztalt dtlagosan
135 bazisponthoz képest valoban emelkedett: 2008 oktobere ota eltelt idoben az atlagos értéke 320 pont volt
(+185 bazispont). Figyelembe kell venniink azonban, hogy a CDS a forraskoltségek emelkedésének csak egy
durva felsé becslését adja, mivel ez csak egy hatarkoltséget jelent, és csak a bankok azon forrasait érintheti,
amelyek éppen atarazodnak vagy meghosszabbitasra keriilnek.

Mennyiben indokolja a hitelkamatok novekedését a betéti marzsok vagy a swapkoltségek valtozasa?

A devizahitelek finanszirozasanak csupan egyik modja, hogy a bank kdzvetleniil devizaban vesz fel forrast. A
magyar bankok a devizafinanszirozast megteremthetik ugy is, hogy elswapoljak a forintbetéteiket devizara. Ek-
kor mind a betéti marzsok valtozasa, mind a swapkoltségek hathatnak a hitelarakra. Ami a szamokat illeti: a
hazai bankok lakossagi forint betéteken elért atlagos forrasmarzsa (BUBOR-bol kivonva a betéti kamatlabat) a
valsag elotti 2,8-3,0%-1r61 2009 végére fokozatosan 0,9-1,2%-ig csokkent vissza (-160-210 bazispont). A
swapallomanyra vetitett koltség pedig 2008 oktobere és 2009 majusa kozott valoban kb. 100-200 bazisponttal
magasabb volt a valsag el6tti szintnél, bar azdta teljes mértékben visszatért a valsag el6tti szintre. A
swapkoltségek atmeneti megemelkedése raadasul éppen akkor kovetkezett be, amikor a betéti marzsok erodalasa
még nem volt erds. Osszességében tehat a betéti marzsokon és swapkoltségen alapuld forraskdltség emelkedés
az id6szak tilnyomo részében valamivel 200 bazispont alatt volt. Fontos, hogy a betéti marzsok romlasa és a
swapkoltségek miatti forraskoltségek nem adhatok hozza a CDS miatti forraskoltség-ndvekedéshez: hiszen ezek
két kiillonboz6 finanszirozasi megoldashoz tartoznak (vagy az egyik érvényesiil, vagy a masik). Emellett az a
kérdés is feltehetd, hogy jogosan haritjak-e at a bankok a betéti marzsaik emelkedését a hiteladdsokra: ha példaul
a hitelkamatok egyoldalti modositasa nem lenne olyan egyszert, akkor lehet, hogy a betéti kamatok se emelked-
nek ilyen mértékben.

Menyiben indokoljak a kamatok novekedését az emelkedé hitelveszteségek?

A svégjci frank hiteleken (ebben a jelzaloghiteleknél rosszabbul teljesité gépjarmi-hitelek is benne vannak) el-
szenvedett 12 honapos gorgetett portfolio-aranyos értékvesztés a valsag eldtti 0,5-0,7%-161 2009 végére 1,8%-ra
(+110-130 bazispont), 2010 janiusara 2,1%-ra emelkedett (+140-160 bazispont). Ugyanakkor itt felmeriil a kér-
dés, hogy elfogadhatd-e, ha a bankok az aktualis hitelveszteségeiket teljes mértékben a teljesité addsokra terhe-
lik. A prudens miikddés alapfeltétele szerint ugyanis a hitelezési veszteséget a banknak a teljes gazdasagi ciklus-
ra kell a hitelek draba bearazni. Igy a veszteségek megemelkedésének nem lenne szabad novelni az egyébként jol
teljesité adosok tigyfél-kamatat, hiszen ez egyébként dnmagaban is noveli a nem-teljesité adosok szamat.



A fennalld hazai svajci frank alapd jelzaloghitelek teljes hiteldijanak (T HM),
% forras- és kockazati kiltségének, valamint profitmarzsanak alakulasa
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Magyarazat: Az abran a hitelktltség szamitott érék, mivel az MMNB kamatstatisztikaban csak a kamatokra van adat.
Ehhez adtunk hozza tovabbi 1,5 szizaléknyi kezelési koltséget, mivel tapasztalataink szerint dtlagosan 1-2 szazalék
kozotti kezelési kbltséget szoktak a bankok az Ggyfeleikre terhelni. Mivel az egyoldald szerz&désmadositisoknal
alapvetBen a kamatokat szokta valtoztatni a bank, ezén feltételezhetjik, hogy a kezelési kdltség mértéke a valsag dta

nem valtozott. Forras: MNB-kamatstatisztika, SNB, Thomson.

A fenti abra id6beli lefolyasaban is bemutatja, hogyan befolyasolta a banki marzsokat a svajci frank alapt jelza-
loghiteleken az tigyfélkamat, a svéajci referenciakamat, az orszagkockazati felar illetve a hitelezési veszteségek
valtozasa. Mint leolvashato, 2009 majusa és 2010 majusa kozott a svajci frank alapu jelzaloghiteleken realizalt
banki marzs még a megemelkedett CDS-felarakat és hitelveszteségeket figyelembe véve is joval magasabb volt,
mint a valsag el6tti idészakban. Noha e szamitasi modszer szerint a hitelintézetek 2008 oktobere €s 2009 aprilisa
kozott 1atszolag atmeneti veszteségeket szenvedtek el ezeken a termékeken, ennek a valos mértéke az itt bemuta-
tottnal l1ényegesen kisebb lehet, mivel - mint korabban utaltunk ra - a CDS-felarak tilbecslik az atlagos forras-

koltségek emelkedését.
Jobban jartak volna az iigyfelek a referenciakamatlab alapti termékekkel?

Abban az esetben, ha a referenciakamatlab a svajci frank 3 havi bankkozi kamata lett volna, akkor mindenkép-
pen igen. Ezt mutatja a lengyel példa: Lengyelorszagban - ahol a régi6 orszagainak tobbségéhez hasonloan refe-
renciakamathoz kotottek a hitelek - 2008 oktobere 6ta kozel 200 bazisponttal csdkkent a svajci frank alapu jelza-
loghitelek atlagos kamata, mig Magyarorszagon ugyanezen id6szak alatt 100 bazisponttal emelkedett. Ez a 300
bazispontos kiilonbség egy 8 milli6 forintos, 17 éves hatralévd futamiddvel rendelkez6 hitelnél nagysagrendileg

15 ezer forintnyi kiilonbséget tesz ki a havi torlesztérészletben.



A fennallo svajci frank alapi lakashitelek atlagos iigyfélkam atainak alakulasa
Magyarorszagon és Lengyelorszagban (kezelési kiltseg nelkill}
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Ugyanakkor a magyar tgyfelek feltehetéen még akkor is jobban jartak volna, ha a referenciakamatlab nem a
svajci bankkdzi kamat lett volna, hanem tartalmaz valamiféle kockazati felarat, s6t akar kockazati koltséget is,
mivel - legalabb is a svajci frank alap jelzaloghiteleknél - a banki forraskoltségek és hitelveszteségek valtozasa
nem latszik indokolni a teljes hiteldijak valtozasat.

Az MINB javaslatai

A lakossagi szegmensben 1év0 banki er6folényt éppen ezért els6sorban a hitelek arazasanak szabalyozasaval
indokolt kezelni. A jegybank szerint a fogyasztokat védd, de bankiizemi szempontbo6l is vallalhaté megoldas
lenne, ha a bankok hiteleiket vagy nem ndvelhet6 felarral referenciakamathoz kotik, vagy hosszabb idére, tobb
évre fixaljak a kamatot. Az tigyfelek igy valaszthatnanak a transzparens valtozas és a biztonsag kozott - de érte-
lemszertien mindkett6vel jobban jarnak, mint a "szabadon valtoztathat6" kamatozassal.

Az MNB javaslatai

1. Kétféle hiteltermék: nem novelhetd felarral referenciakamathoz kotott vagy tobb évre fixalt kamatoza-
su. (A fennall6 allomanyra is érvényes szabaly.)

2. A rendszeresen felszamitott kezelési koltség megsziintetése (beépitése a kamatba).

3. A devizamarzs egyoldalu szélesitésének tilalma vagy/és a devizamarzs maximalizalasa vagy/és a devi-
zéaban torténd hitelfolydsitas és torlesztés lehetdveé tétele.

4. A svijci frankhitelek kivaltasat gatld jogszabalyok korrigalasa.

5. Pozitiv addslista.

Szintén a transzparenciat szolgalja az a jegybanki javaslat, hogy a bankok ne szamitsanak fel rendszeres kezelési
koltséget, hanem épitsék azt be a kamatba. Az intézmények egy része - idvozlendé modon - ugyan mar nem
szamit fel kezelési koltséget a jelzaloghiteleken, mas résziik azonban tovabbra is jelentds, akar a fennallo toke-
tartozas 1-2 szazalékat is elérd dijat vet ki, ami a havi torlesztérészlet szamottevd részét teszi ki. Bar ez a dij
megjelenik a teljes hiteldijmutatoban (THM), igy is felesleges torzitd tényezonek tekinthetd. Megsziintetése
esetén tovabb javulna az egyes hitelajanlatok dsszehasonlithatosaga, és a forinthitelek esetében kizardlag a ka-
mat mértéke befolyasolna a havi torlesztorészletet.

Az MNB javasolta korrigalni azokat az eldirasokat is, melyek jelenleg ellehetetlenitik a svajci frank jelzaloghite-
lek kivaltasat. A 361/2009-es korméanyrendelet egy idei majusi modositasaval ugyanis a szabalyozés ezen kol-




csonok "lecserélését" csak euro- vagy forintalapu termékre teszi lehetdvé, ha a tartozas a 45%-os hitel/fedezeti
(LTV) ratat meghaladja. A legtobb CHF alapu jelzaloghitel azonban ezen szint felett van, mikozben az eurora
vagy forintra val6 valtas az arfolyamveszteség realizalasa miatt nem tlinik realis alternativanak. Ha a szabalyozas
az MNB altal felvetettek szerint valtozik, gy vélhetéen tobb intézmény is megjelenne a piacon versenyképes
"hitelkivaltasi-termék" ajanlatokkal, és a jelenleg roghodz kotott svajci frank jelzalogadosok kedvezobb kamato-
zasu hitelekre valthatnanak. (A juniusban elfogadott, deviza jelzalog-hitelezést tiltd torvény megengedi a régi
kolesonok kivaltasat, azaz nem jelentene e téren akadalyt.)

Az MNB koncepcidjanak utols6d eleme a pozitiv adoslista. Sziikség van olyan eszkdézokre, amelyek segitik a
kockézatok pontosabb felmérését, a differencialt drazast és ezaltal - az 01j folydsitasu kolcsondknél - a jobb hitel-
képességii adosok kamatainak csokkentését. A legtobb EU-orszagban mar hosszl évek 6ta miikddik teljeskort,
negativ és pozitiv adatokat egyarant tartalmazoé hitelnyilvantartas.

Kinek segit mindez?

Az MNB javaslatai nem tekinthet6k az egyedi adosokat mentd csomagnak. Célja a banki er6folény csokkentése
és az arverseny élénkitése. Ez pedig minden addosnak elényds lenne, akar gondot okoz szamara jelenleg a havi
torlesztés, akar nem. Vald igaz, az atlathatobb arazas 6nmagaban nem csokkenti azonnal és automatikusan a
kamatokat. Azonban a jegybanki javaslatok megvalosuldsa esetén az tigyfeleknek nem kellene tartaniuk a varat-
lan kamatemelésekt6l, mikdzben a referenciakamathoz kotott hiteleknél garantalt lenne, hogy a forraskoltségek
csokkenése megjelenik a fizetendd kamat mérséklodésében is. Ezen til érdemi kamatcsokkentd hatasa lehet az
arverseny ¢€lénkiilésének, melyhez nem csak transzparens, 0sszehasonlithatd arazasra, de a hitelkivaltasi lehet6-
ség megkonnyitésére is sziikség van.

Gyura Gabor és Szigel Gabor

A szerzok a jegybank szakeértoi



