OECONOMUS
GAZDASAGKUTATO
ALAPITVANY

A MAGYAR DEVIZAHITEL-VALSAG TORTENETE

Ebben az irasban bemutatasra keril a magyarorszagi
devizahitel-valsag térténete. Az egyes fejezetekbdl kidertil,
hogyan is alakulhatott ki a deviza alapu hitelezés, milyen
Okok vezettek a hitelek elterjedéséhez, illetve milyen jelentss
kockazatok épliltek fel a hattérben. Végezetlil 6sszegzeésre
kerlilnek a fontosabb kormanyzati és jegybanki
intézkedések, amelyek végqil sikeresen kezelni tudtak a

kialakult valsagot.
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A deviza alapu hitelvalsag a modern kori gazdasagtorténet kiemelt jelentéségi
és tarsadalmi hatasait tekintve is nagy hordereji jelensége volt, amely
évtizedekre meghatarozta a magyar csaladok életét. A torténet pontos
megértése, az ok-okozati Osszefliggések feltarasa, valamint a tanulsagok
levonasa és rogzitése elengedhetetlen annak érdekében, hogy a jovében

elkeruljuk Magyarorszagon a hasonlé mértékii gazdasagi veszélyeket.

A lakossagi devizahitelezést azért is kell — és kellett volna — kiemelten kezelni,
mivel jellemzéen a magyar haztartasok legjelentésebb vagyontargyahoz, az
ingatlanhoz kapcsolédik. Az otthonteremtéshez szorosan kotédé elemként
pedig rendkiviil nagy mértékben befolyasolhatja a csaladok lakhatasi helyzetét.
Az ingatlanvasarlas mint gazdasagi esemény viszonylag ritkan kovetkezik be
egy ember életében, ezaltal jelzaloghitel felvétellel is limitalt alkalommal
talalkoznak az emberek, ugyanakkor az ehhez kapcsolédé dontések mégis
hosszu évekre, ha nem évtizedekre meghatarozzak az életiiket. Olyan horderejii
dontésrél van sz, amely kihat az egész csalad életére, igy kiemelt témava teszi
a jelzaloghitelezést. Az egészet tovabb bonyolitja, amikor a lakossag szamottevd

hanyada kiulfoldi devizaban adésodik el.

A helyzetet sulyosbitotta, hogy a devizahitelezés a gazdasagi vilagvalsagot
megel6z6 idészakban futott fel. igy 2008-ban, amikor az Amerikai Egyesiilt
Allamokban 6sszeomlott a gazdasag és a pénzpiacok a kiilféldi devizaban
eladésodott magyar lakossag helyzetét és kilatasait az arfolyamgyengiilés
drasztikusan rontotta. A valsag kirobbanasat kovetéen emberek tizezrei
veszitették el a munkahelyiiket, amely tovabb sulyosbitotta a devizahitel-

valsagot.
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I.  Hogyan alakult ki a deviza alapu hitelezés?
1.1. Deviza alapu hitelezést el6segitd tényezok és okok attekintése

A devizahitel valsagot megel6z6en a haztartasok a kedvezdnek tiiné banki
feltételeket igaznak és stabilnak hitték, ezaltal arra a téves kovetkeztetésre
jutottak, hogy finanszirozni tudjak a felvett hiteleket. Banfi Tamas sokat
foglalkozott a deviza alapu hitelezés témakdrével. Megallapitasai alapjan a
legfontosabb okok kdzé a lakastamogatasi rendszer allami oldalrél térténd szigoritasa,
a jelentés forint-deviza-kamatkulonbozet Iéte, valamint a bankrendszer erételjes
hitelkinalata mind 6sztondzte a devizahitelezést. A 2000-es évek folyaman a bankok
altal felelétlentl folytatott devizahitelezés egyfajta csapdaba csalta a teljes magyar
tarsadalmat, amit a hatalmon Iévé baloldali kormanyzat és a fellgyeleti szervek
passzivitasa tovabb sulyosbitott. A jelenség kialakulasanak, valamint a jelentés

elterjedésének az alabbi f6 okait lehet beazonositani:
e Bankok tulzott versenye életre hivta a deviza alapu hitelezést
e Az aktualis kormanyzat elhibazott gazdasagpolitikai dontései
o A felugyeleti szerv hibaja és kozombossége

o A lakossag pénziigyi ismeretei és tajékozottsaga limitalt volt

1.2. Bankok kockazat alapu versenye és a deviza alapu hitelezés megsziiletése

Hiaba tortént meg a rendszervaltas, az els6 években a lakascélu hitelezés
alacsonyan alakult az orszagban, hiszen csak 1997-ben sziletett meg a jelzalog-
hitelintézeteket és a jelzaloglevél-kibocsatast szabalyozé torvény, amely
segitette a jelzaloghitelezés finanszirozasat. 1991 és 1997 kozott a lakashitelek
aranya a lakasallomany szazalékaban 9,1 szazalékrol 1,8 szazalékra mérseklédaott.
2001-ben kormanyrendelet szlletett annak érdekében, hogy alacsony kamatozasu,
forint alapu lakashiteleket az Uj ingatlanok épitéséhez is igénybe tudja venni a
lakossag. A kezdeti sikereket latvan a feléledd lakasberuhazasokban az elsé Orban-
kormany rovidesen kiterjesztette a tamogatast a hasznalt lakasokra is. 2002-ben a
lakastamogatas mértéke jelentésen emelkedett, amely javitotta a magyar haztartasok

otthonhoz jutasi esélyeit. Raadasul a haztartasok a kedvezd feltételeket biztositd
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allami tamogatasi rendszernek koészOnhetéen mar nem futottak tdébbé
kamatkockazatot a felvett jelzaloghitelek utan. 2002-ig a 15-20 éves lejaratu és 5 éves
kamatperiddusu jelzaloghitel volt az atlagos konstrukcié és a hasznalt lakasok
esetében 6%-0s volt a maximalis kamat. Raadasul az adérendszerben érvényesithetd
tovabbi kedvezmények lehetové tették egyes haztartdsok szamara, hogy meég
kedvez6bb mellett vegyenek fel lakashitelt. 2003-ban az uj baloldali kormanyzat
szigoritotta a tamogatasi feltételeket és a kamattamogatasra forditott koltségvetési

kiadasok meértékét jelentésen visszavagta.
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1. abra: Magyarorszagi bankrendszer tulajdonosi strukturajanak valtozasa.
Forras: MNB, PSZAF, Banai-Kiraly-Nagy (2010, 108.0.)

A kulfoldi tulajdonu, nemzetkozi bankok a rendszervaltast megel6zéen, az 1980-
as évek kozepétol kezdtek el megjelenni Magyarorszag teriiletén. A magyar
bankszektor fejl6dési torténelmét érdemes a téma kapcsan kozelebbrél is
megvizsgalni. A rendszervaltast kovetéen az 1990-es évek elején a kulfoldi tulajdonu
bankok aranya meég csekély, kb. 5%-os mértéket oltdtt hazankban. Azonban
folyamatosan egyre tobb kulféldi intézmény dontétt ugy, hogy Magyarorszagon is
terjeszkedni kezd és elinditja szolgaltatasat, igy dontéen olasz, német és osztrak

tulajdonosok altal piacra Iép6 uj bankok miatt folyamatosan emelkedett magyarorszagi
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aranyuk. Ennek kdszonhetéen a kulféldi bankok részaranya folyamatosan és
dinamikusan novekedett, amelyet az 1993-as bankvalsag még tovabb fokozott. A
bajba jutott magyar pénzintézeteket kilfoldi bankok vasaroltak fel a privatizacio soran,
mivel rendelkeztek a sziikséges pénzugyi forrasokkal, amellyel a magyar intézmények
nem. Ezek a folyamatok olyan mértékben felgyorsultak az aktualis kormanyzat alatt,
hogy az ezredforduldt kdvetéen a kulféldi tulajdonu bankok részaranya mar elérte a
70%-0s szintet. igy rendkiviil gyors Gitemben, minddsszesen egy évtized leforgasa
alatt jelentésen atrendez8doétt a hazai bankszektor tulajdonosi szerkezete. A kulfoldi
tulajdonosi szerkezetet azért fontos megemliteni, mivel a deviza alapu hitelezés
koncepcioja kulfoldrél szivargott be hazankba. Dontéen a kulfoldi tulajdond bankok
altal, akik magyarorszagi leanyvallalatain keresztll a piacszerzés és a profitndvelés

erdekében kezdték el a deviza alapu hitelezést bevezetni a magyar lakossag szamara.

1994-ben a régié orszagai koziul Magyarorszagon kezdddott meg elséként a
bankrendszer atalakulasa a privatizacion keresztil. EI6szor is a rosszul tékésitett
bankokat kellett megerdsiteni, ezért meghataroz6 szempontta valt az ar mellett a
tovabbi t6keemelés vallalasa. 1997-re a korabban allami tulajdonu bankok tobbségét
sikeresen privatizaltak, de 2003-ig a Postabank és az FHB Bank privatizaciéja 2003-
ig elhuzodott. 2000-es évek elején a magyar és a kulféldi tulajdonu bankok egymassal
folytattak egyre fokozddd versenyt annak érdekében, hogy minél nagyobb piaci
részesedésre tegyenek szert Magyarorszagon €s a régidban egyarant. Ennek
erdekében egy er6s hitelverseny generalodott, amelyben a bankok egyre nagyobb
kockazatokat vallaltak. A kilféldi tulajdonu bankok el6szor a vallalatokat céloztak meg,
mivel a lakossagi piacra valo belépésnek magas belépési koltsége van, dontéen az
eltéré igények miatt nagyobb szamu fidkhalézatra és ezaltal magasabb szamu banki
munkatarsra van szukség. A vallalati szegmensen belll, igy rendkivil kiélezett,
aralapu verseny alakult ki, ezért révidesen a jovedelmezdség érdekében a kulfoldi
bankok is egyre nagyobb lehetbséget lattak a lakossagi szegmensen belll. Ezt az Uj
lakashitel tamogatasi rendszer is er@sitette, hiszen varhato volt a szegmens felfutasa.
Magas koltségekbe kezdték verni magukat, hogy kiépitsék a szlikséges infrastrukturat,

igy ATM és fiokhaldzat épitésbe kezdtek.

Amikor 2003-t6l a tamogatott forinthitelek piaca egyre nagyobb korlatozasokkal nézett

szembe, majd pedig végleg ledllitadsra kerult mar jelentds koltségek aran kiépllt a
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lakossagi piachoz sziikséges infrastrukttra. Eppen ezért a bankok szamara a tovabbi
novekedés szukséges volt a haztartasi szegmensben. Ez teret nyitott a kockazatosabb
termékek és ugyfélcsoportok bevonasa felé. Itt kezdddott a felelétlen

devizahitelezés torténete.

A piacgazdasag egy fontos jellemzdje, hogy a piaci szereplok kozott verseny
zajlik a fogyasztéért. Nincsen ez masképpen a kereskedelmi bankok piacan sem,
ahol a bankok sorra azon faradoznak, hogy a lehet6 legtdbb Ggyfelet megnyerjék.
Ezen térvényszerliség abbdl a szempontbdl fontos, hogy ha egy piaci szereplé egy uj
innovativ terméket indit el és a fogyasztok latvanyosan érdekl6dést mutatnak a termék
vagy szolgaltatas irant, akkor a tobbi szereplé Iépéskényszerbe kerul. A
devizahitelezés esetében is ez tortént. Kezdetben, csak néhany kulféldi tulajdonu bank
ajanlotta féleg gépjarmi-finanszirozasi hitelek formajaban, majd pedig a magasabb
nyereség érdekében bovitették banki portféliojukat a lakossagi jelzaloghitelezés
tertletére is. 2004-t61 kezd6dden, a visszaszorulo allamilag tamogatott lakashitelek
miatt, a korabban felhalmozott és kiépitett infrastruktira kapacitasban felesleg
keletkezett, igy a kulféldi bankok vezették a devizahitelezés elterjedését, a magyar
bankok Iényegében kovették a verseny miatt 2005 elejétdl kezd6déen, majd egy év
késleltetés mellett. A devizahitelezést kiterjesztették a jelzaloghitelezésre, kezdetben
ingatlanokra, majd pedig a kockazatalapu verseny hatasara a szabad felhasznalasu

jelzaloghitelezésre is.

A svajci frank alapu devizahitelezés akkor tudta megvetni a labat az orszagban,
amikor 2002-t6l fokozatosan megsziintették a forint-alapu, allamilag tamogatott
hitelezést. 2000-es évek elején ugy tint, a devizahitelezés nem fog Iényegesen
elterjedni az orszagban, mivel az allamilag tamogatott forinthitelek uraltak a hitelpiacot.
Egyfajta piaci kivaras is tortént a bankszektoron belul. 2002 és 2003 folyaman azonban
vildgossa kezdet valni, hogy a kamattdmogatas miatti koltségvetési tamogatas
mértékét az aktualis kormanyzat nem kivanja fenntartani. Fenntarthatatlansagra
hivatkozva mérsékeltek a korabbi forinthitel tamogatasat, majd pedig fokozatosan
megszuntették. A felépitett kapacitasok felhasznalasahoz uj, tomegesen eladhat6
lakossagi termékre volt szikség. Ausztridban kialakitott svajci frank alapu hitelezési
konstrukcioja ekkor merdlt fel el6szor a magyarorszagi bankokban. Az osztrak piacon

tapasztalt sikerek miatt a finanszirozasi modell atvétele kerillt hazankban is. Az 1990-
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es években azon osztrak lakosoknak talaltak ki a konstrukciot, akik a svajci hatar
kozelében éltek és napi vagy heti ingazas mellett Svajcba mentek dolgozni. Ezaltal
jovedelmiket svajci frankban kaptak, emiatt nem volt arfolyamkockazata a
konstrukcionak, mert egy ugynevezett természetes fedezetik volt. Fontos
megjegyezni, hogy ebben az esetben az atlagos lakossagi ugyfeél, aki ezt a hiteltipust
valasztotta extra kockazatot nem vallalt magara. Mivel az arfolyamkockazat nem
merdult fel, hiszen mind a hitel mind pedig a jévedelme egyarant svajci frankban meruilt
fel. Ezzel szemben a magyar lakossag jovedelmét forintban szerezte, és csak a
hitelének szamitasa volt a svajci devizahoz kotve. Azaz a magyar lakossag szamara

természetes fedezetr6l nem beszélhetiink.

2 MTT hirarchivum 1988-2014

W E¥® Bankszovetség: nem kell félni a devizaalapu

konstrukcioktol
2006. januar 31.

Budapest, 2006. januar 31., kedd (MTI) - A hosszabb lejarata hitelt
felvenni szandékozok tovabbra is nyugodtan valaszthatjak a
devizaalapu konstrukeciokat, mert a hitel futamideje alatt valoszinitileg
nem lesz a torlesztési terhet jelentésen és tartésan megnovel6
arfolyammozgas - allitja a Magyar Bankszovetség (MB).

A bankszovetség honlapjan a devizaalapt lakossagi hitelek
kockazatairol kozzétett tajékoztaté megallapitja: realisan nem lehet
azzal szamolni, hogy a forint/eur6 arfolyam 2006-2007-ben akarcsak
megkozelitené a 270-275 forintot (ennél a devizahitelek kamatelénye
mar megsziinne, feltételezve, hogy a deviza- és a forintkamatok nem
valtoznak).

Mivel a devizahitelek tilnyomo6 tobbsége hosszabb lejaratt

(lakas- és gépkocsi-finanszirozasi) hitel, az esetleges néhany napos
nagyobb arfolyamingadozés a torlesztési terheket érdemben nem
valtoztatja meg. Nem kell tehat att6l félni, hogy az
arfolyamkockazat miatt a devizaban hitelt felvevé haztartasokat
stlyos veszteségek érhetik.

-részlet -

2. abra: MTI hirarchivuma a deviza alapu hitelezéssel kapcsolatban 2006 év

elején. Forras: MTI*

A 2000-es évek kozepén, a devizahitelezés felfutasanak idején még a
Bankszovetség is, tévesen itélte meg a bankszektorban végbemené hitelezési

folyamatokat és lehetséges kovetkezményeit, és kozleményében megvédte a
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konstrukcioét. A Bankszovetség raadasul még a devizahitelezés tetején is téves képet
mutatott a lakossag szamara, amellyel a kockazatokrdl teljes mértékben elterelték a
figyelmet. Az arfolyamkockazatot elenyészdnek értékelték, amit a korabbi évek stabil
arfolyamara, és az Eurozénahoz valé potencidlis csatlakozasra alapoztak. A
legextrémebb esetben is csak par napos arfolyammozgassal nyugtattak a lakossagot
kommunikaciéjuk soran, amelynél nagyobbat nem is tévedhettek volna. A
Bankszovetség nyugtatd szavai kdzvetetten ugyan, de vélhetéen jelentés hatast
gyakorolt a devizahitelezés tovabbi terjedésében is, mivel a lakossagot megnyugtatta,

hogy nincs realis kockazat a konstrukcioban.

A bankok ujabb innovacidkkal tovabb fokoztak a kockazatalapu versenyt a
bankszektoron beliil annak érdekében, hogy egyre magasabb hozamra tegyenek
szert, illetve megerdsitsék, valamint tovabb is noveljék piaci részesedésiiket.
2007 oktoberében elkezd6dott az ujabb innovacio a devizahitelezés teruletén, amikor
egy-két bank japan jen alapu hitelt kezdett értékesiteni. A kockazatokkal egyre
kevesebbet foglalkoztak a bankok a verseny hevében, csupan arra fékuszaltak, hogy
minél tobb ugyfélnek tudjanak hiteleket kihelyezni, igy az egyes bankok hiteleinek
feltételeiben egyre jelent6sebb mértékben csokkentették hitelezési standardjaikat. A
korabban kialakitott magas és konzervativ kdvetelmény szint, és hitelezési feltételek
az évek elérehaladtaval folyamatosan fellazultak. Ezaltal egyre inkabb olyan lakossagi
ugyfelek is hitelhez juthattak, akik par hénappal vagy évvel korabban a hitelmingsitési
folyamatban kiestek volna. Egyre inkabb olyan tugyfél csoportokat is elkezdtek hitelezni
a bankok, akiknek jovedelmi és anyagi helyzete nem tette volna alkalmassa 6ket
korabban. Ezek a lépések hozzajarultak ahhoz, hogy a kockazatos deviza alapu

jelzaloghitelezesbdl egyre tobben részesulhessenek az orszagban.

A kockazatokat tovabb novelte, hogy az uj jelzaloghiteleket dontéen 50-60%-ban mar
kozvetitbkdn, igynokokon keresztll értékesitették a bankok. Az Ggynokok jellemzéen
nem érdekeltek abban, hogy a hitelfelvevé a szamara optimalis terméket vegye
igényben, szamukra csupan az értékesités az elsédleges szempont. A devizahitelezés
dontéen svajci frankban tortént Magyarorszagon, ugyanakkor kisebb részben eurd
alapon is nyujtottak hitelt a bankok, és csekély mértékben, de 2007 oktdberétél japan
jen alapu hitelek is kerultek kibocsatasra Ekodzben a teljes magyar bankszektor

nyereségessége rendkivil magas szinten volt.
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2004 2005 2006 2007 2008
Kamateredmény 3,9 3,9 3,6 3,3 2,7
Jutalékeredmény 1,3 1,3 1,2 11 0,9
Mikodesi koltség -3,0 -2,9 -2,7 -2,7 -2,4
Ertékvesztés és céltartalék- -0,4 -0,2 -0,4 -0,5 -0,5
valtozas
Adozott eredmény 1,98 1,94 1,89 1,49 0,91
Tékearanyos addzott eredmény 23,4 22,7 22,3 17,5 11,2

1. tablézat: A magyar bankszektor jévedelmezbsége. Megjegyzés: Atlagos
eszkdzértékhez viszonyitott értékek. Forras: MNB, PSZAF.

1.3. Az aktualis kormanyzat elhibazott dontései

2000 februarjaban vezették be Magyarorszagon az 0j lakastamogatasi rendszert,
amelyben megfogalmaztak a lakascélu forint alapu hitelek allami tAmogatasanak
kereteit. A korabbi gyakorlathoz képest a tamogatasokat igénybe vevék korét
szélesitették annak érdekében, hogy minél tdbb magyar haztartas részesulhessen a
kedvezményes, allamilag tamogatott forint alapu hitelekbdl. Tovabba kénnyitették a
hiteligénylési feltételeket is, igy példaul a kezdeti Uj lakas vagy lakoingatlan vasarlas
tamogatasat kovetben rovidesen kiterjesztették a hasznalt ingatlanok vasarlasara
felvehet6 hitelekre is az allami tamogatas mértékét. Az allamilag békezlien tamogatott

lakashiteleket

2003-ban és 2005-ben az allamilag tamogatott forinthitel programok mértékét a
baloldali kormanyzat drasztikusan csokkentetie, amely igy kozvetlenul
elésegitette a devizahitelezés térnyerését. Medgyessy Péter és Gyurcsany Ferenc
idején tobb lépésen keresztlil, de egyre nagyobb mértékben csokkentették a felvehetd
hitel nagysagat, amely korabban jelent6sen hozzajarult a magyar csaladok
otthonteremtéséhez. Késdbbiekben szlkitették a programban résztvevék jogosultsagi
korét, valamint az allami tamogatas mértékét. A tamogatasokkal elérheté kamatszintet

igy mar csak devizahitellel tudtak az Ggyfelek elérni, igy ebbe az iranyba terelték a
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piacot. A magas forint kamatszint mellett a bankok a forinthiteleket nem tudtak
értékesiteni, ezért kézenfekv volt a devizahitelezés, hiszen igy dinamikusan tudtak
béviteni lakossagi aktivitasukat. 2005 elején a lakossag egy 5 millié forintos, 20 éves
lejaratu lakashitelt 6-7 szazalékos teljes hiteldijmutaté (THM) mellett tudott felvenni,
amely jelentds mértékben olcsobb volt, mint a 8,5-9,5 szazalékos tamogatott
forinthitelek, amelyeknek tamogatas mértékét korabban csokkentették. A piaci
kamatozas melletti forinthitelek pedig 18-20 szazalék korul alakult, amely az atlagos
magyar haztartads szamara megfizethetetlen volt. igy azok a csaladok, akik szerettek
volna sajat tulajdonu ingatlanba koltozni, és hogy fizetni tudjak a torlesztérészleteket,

az olcsonak tling deviza alapu hiteleket kezdték felvenni a bankoktél.

A Medgyessy-kormany megszoritasai miatt 2003-ban 35 milliard, 2004-ben pedig
105 milliard forintnyi mértékben csokkentették a koltségvetési tamogatast a
tamogatott forinthitelek esetében, amely a havi torlesztorészletek jelentés
emelkedését hozta a lakossag szamara. A lakastamogatas esetében a felvehet6
hitelek kamata 5-6% korUl alakultak, mig a kamattdmogatas visszavagasat kdvetben
az uj lakasok esetében 8%, a hasznalt lakasok esetében pedig mar 9,6%-0s
kamatszint mellett lehetett hozzajutni, amely jelentés teherndvekedést vont maga utan.
2003-ban az uj jelzaéloghitel szerz6dések kdzel 40%-at egyéves kamatperiédus mellett
vették fel, ami azt jelenti, hogy a kamattamogatas visszavagasa miatti
kamatnovekedés mar a koOvetkez6 évt6l terhelte a haztartasokat. A havi

torlesztérészlet jelentés mértékben, akar 10-15 ezer forinttal is novekedhetett.

A magyar lakascélu hitelek tamogatasanal, az évtizedeken keresztul bevalt
kamattamogatasi rendszerbe belenyulé baloldali kormanyzat elésegitette, hogy
az allamilag tamogatott lakascélu hitelek rohamosan csokkenjenek 2003
folyaman. A KSH adatai alapjan 2004 els6 félévében még 74,2%-o0s aranyt tett ki a
tamogatott hitelek aranya, viszont az év masodik felében csupan 47,3%-ot tettek ki.
2005 els6 hat hénapjaban az arany tovabb esett egészen 36,4%-ra. 2004 folyaman a
csokkend tamogatott forinthitelek helyére (egyre jelentésebb névekedési item mellett)
a kulfoldi tulajdonu bankok uj termékek bevezetésével reagaltak, ez volt a deviza alapu
hiteltermék, amelyet dontéen svajci frank alapon nyujtottak. A forint alapu hitelek irant
megcsappant keresletre a bankok ujfajta hiteltermékkel, a deviza alapu hitelekkel

jelentkeztek. Az Uj termék bevaltotta a bankok reményeit, amelynek kihelyezett
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allomanya alig egy év alatt a nyolcszorosara novekedett és elérte a 10 szazalékos
részesedési aranyt a lakashitelek kdzott. A lakashitelezésbe egyre tobb banki szerepld
is becsatlakozott, amint azt lattak, hogy jovedelmezé Gzletrél van sz6. 2004 év elején
a deviza alapu lakashitelek tobb mint 90 szazalékat alig harom bank helyezte ki, addig

az év végére mar 12 banknak volt fejenként legalabb 1 milliard forintos allomanya.

IR

N
2000. 2000. 2001. 2001. 2002. 2002. 2003. 2003. 2004, 2004. 2005.
jan jal jan jul jan jal jan jul jan jal jan

3. abra: Forintban (HUF) és devizaban (FX) kibocsatott jelzaloghitelek allomanya
havi bontasban (milliard Ft). Forras: MNB, Huszar (2006, 95.0)

A csaladi élet kozponti helye, az otthon ezért is meghatarozé, hogy az épitett
lakasok szama az 1980-as évek kozepén latott csicsot az elmult 35 évben még
csak meg sem kozelitette. A KSH adatai alapjan a szocializmus idészakanak végeén
meg jelentés meértékben éplltek az uj lakasok Magyarorszagon. Azonban az 1980-as
években latott, évi tdobb mint 70 ezer Uj lakas épitése alig egy évtized leforgasa alatt
alig 21 ezer darabra csokkent. A 90-es évek kdzepét leszamitva az épitett Uj lakasok
szama az évi 20 ezer darab korul ingadozott. Az 1999-es évtdl kezdett el emelkedni
az épitett lakasok szama az orszagban, majd par év hullamzast kovetéen, 2008 utan
rohamosan csokkenni kezdett és 2012-ben elérte az évi 11 ezer darab lakas szintet.
2000 utan az elsé Orban-kormany nagyvonalu lakastamogatasi rendszert vezetett be,

amely beinditotta a lakasépitési kedvet az orszagban. Legfeljebb 30 millié forintos
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Osszegig az allam kamattamogatast adott. A kamattamogatas mellett a csaladi
otthonteremtési tdmogatasok sorat bdvitette a személyi-jovedelemado-kedvezmény,
valamint afa-visszatérités bevezetése is. A széleskorl tamogatasi rendszer hamar
sikereket ért el, a kamatszintek is radikalisan csOkkentek a jelzaloghitelek esetében.
Raadasul a kedvez6 kamattamogatott forinthitelek miatt a devizahitelek aranya
marginalis szinten maradt. 1998 és 2002 kozott a lakastamogatasi rendszer
egyértelmlien tamogatta a magyar csaladok boldogulasat és az erre forditott

koltségvetési kiadasok egyben meg is térultek.
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4. &bra: Epitett lakdsok szama Magyarorszagon. Forras: KSH.
1.4. A jegybank és a felligyeleti szervek hibai

A Magyar Nemzeti Bank korabbi vezetése az egész devizahitelezés alatt tobbszor
is hibazott, nem csak nem allitottak meg a kialakulas el6tt a folyamatokat, de
akarva-akaratlanul még 6sztonozték is a hitelezést. Az MNB akkori vezetése nem
tartotta a jegybank feladatanak azt, hogy az egyre gyorsabb Utemben és egyre
nagyobb méretben feléplld hitelallomanyt megfékezze vagy legalabbis kordaban
tartsa. Ezt részben az is indokolta, hogy a jegybank kezében ekkor még nem voltak
felugyeleti eszkozei, igy csak kis mértékben, és attételesen tudott hatni a piacra.
Erdemes azonban &sszehasonlitani a régid tobbi orszaganak jegybankjanak
viselkedésével. A roman és a lengyel jegybankok mind-mind beavatkoztak ezekbe a
folyamatokba. Ezzel a devizahitelezés itemét valamennyire mérsékelték. A PSZAF és
az MNB el6szor 2008 elején egy kozoOs nyilatkozatban hivta fel a figyelmet a
devizahitelezésre kockazataira elsésorban a japan jen alapu hitelek terjedésére adott

reakciokeént. A devizahitelezés visszaszoritasat els6sorban a kormany érhette volna el
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példaul olyan szabalyok bevezetésével, mint a most érvényben lévd differencialt

jovedelemterhelési mutato (JTM) és hitelfedezeti mutaté (HFM)
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5. abra: Deviza arfolyamok alakulasa forintban (éves atlag). Forras: MNB.

A devizaarfolyamokon jél latszik, hogy mind az eurd, mind pedig a svajci frank
arfolyama lényegében stabil maradt hosszu éveken keresztul végig a 2000-es
évek soran, amely igy mind a lakossag, mind a bankok szamara tulzott
magabiztossagot adott. A 2000-es évek ebbdl a szempontbdl elég sajatosnak
tekinthetd, mivel ilyen stabil arfolyam ritkan adédik ilyen hosszu idészakon keresztul.
Sok évtizedes trendeket nézve azonban lathaté volt, hogy a CHF folyamatos
felértékelédés alatt van el6szor a német markaval, majd az eurdval szemben. 2004-
ben kezdett el igazan elterjedni Magyarorszagon a devizaalapu hitelezeés, igy érdemes

megnézni, hogy ahhoz képest hogyan alakult az arfolyam.
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6. abra: Deviza arfolyamok alakulasa (2004=100%). Forras: MNB.

MNB adatai alapjan a magyar alapkamat mértéke az 1990-es években rendkiviil
magasan voltak. 1990 és 1993 kdzott 19-22% kozott ingadozott, majd pedig 1994 és
1997 kdzott 20,5-28% kozott mozgott. Ezt kdvetben 1998-ban 20%-0s kamatszintrdl
fokozatosan és jelentés mértékben 2002-ig 8,5%-ra csokkentették a jegybanki
alapkamatot. 2003-ban azonban megszakitottak a kamatcsokkentést és ismételten
emeltek a kamatszinten és 12,5%-ra nétt. Ezzel pedig egyre nagyobb teret engedtek

a devizaalapu hitelek kamatkulonbdzet elényének.

Id6szak Svajci frank Euré Forint
2001.11 2,25% 3,25% 11,25%
2002.12. 0,75% 2,75% 8,5%
2003.06 0,5% 2% 9,5%
2005.12 0,75% 2,25% 6%
2006.03 1% 2,5% 6%
2007.06 2,75% 4% 7,75%
2008.07 2,75% 4,25% 8,5%
2008.10 0,25% 3,75 11,5%
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2. tablazat. Kamatszintek alakulasa az egyes devizakban. Forras: MNB,
EKB, SKB.

A jelentés kamatkiilonbozetb6l adédé eldnyok miatt, a lakashitelt felvevok
kozott egyértelmiivé valt, hogy az olcsénak tiind devizahitelek vonzésagat ne
kérdojelezzék meg. 2003 és 2007 kdzott a svajci frank alapon eladdsodottak dontéen

harom szempont szerint jartak jobban, mintha forintban adésodtak volna el:

e Alacsonyabb kamatszint (5,5%-0s svajci frank kamat jelentésen alacsonyabb

volt, mint a 12-14%-on elérhetd forinthitel)
e Forint felértékel6dott az euréval szemben

e Svajci frank leértékel6dott az eur6hoz képest

A hitelek dont6 tdbbségét 160-180 forintos svajci frank arfolyamon vették fel. 2008
kdzepén pedig a svajci pénz egészen 138 forintos szintre sullyedt, amely igy kb. 20%-
os havi torlesztérészlet csokkenést okozott a korabbi hitelfelvevéknél. Ez ismételten
jelentésen javitotta, a devizahitelek pozitiv (dm téves) megitélését. Ebben az
idészakban a forinthitelek kamata magas volt, amely ezaltal relative dragabbnak
min&sult, mint a konkurens devizahitelek kamata. Az eur6 vart bevezetése miatt a
magyar haztartasok is okkal hitték el azt, hogy nem futnak jelentés meértéki
devizakockazatot. Legalabbis hosszu tavon biztosan nem, maximum par év erejéig,
ezt kovetben pedig az eurd bevezetésével az eurdhitelekkel szemben természetes
modon fedezve lettek volna, a svajci frankkal szemben pedig jelentés mértékben
csOkkent volna a kockazat. Az aktualis kormanyzat azonban a bevezetés kdzelébe

sem jutott, a hamis igéreteik azonban ériasi karokat okoztak.

1.5. A deviza alapu hitelezés felfutasa, a hitelexpanzié

A lakossagi hitelallomany egy rendkiviil rovid idészak folyaman, 2000 és 2008
kozotti idoszakaban, tobb mint 12-szeresére novekedett, amely egyfajta
hitelexpanzié jelenségének tudhaté be. Egy adott gazdasagon belll hitelexpanzids
folyamatrol akkor beszélhetink, ha egy adott orszagban a hitelezési folyamatban olyan
jelenség figyelhetd meg egy rendkivul rovid idészak leforgasa alatt, amely soran

jelentds mennyiségben kerll kihelyezésre hitel. Magyarorszagon a 2000-es évek



A magyar devizahitel-valsag térténete 2021. februar 25. e OASAGHLITATS

ALAPITVANY

masodik felében egyértelmiien megfigyelhetd a hitelexpanzid, amelynek koézponti
kulcsterméke a deviza alapu jelzaloghitel volt. 2009 folyaman a hitelezési aktivitasnak
nem belsé folyamat, hanem kullsé hatas vetett végett, mégpedig a 2008-ban kirobband

nemzetkozi hitelvalsag.

- 25
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7. abra: Haztartasok teljes hitelallomanyanak az alakulasa a GDP-hez

viszonyitva. Forras: MNB.

A fentebb lathaté abran megfigyelhetd, hogy 2004-et kovetéen a haztartasi
hitelallomany jelentés mértékben novekedett az évtized végéig, ahol elérte a 40
szazalékos GDP aranyos értéket. A 40 szazalékos csucs részben annak is volt
koszonhet6, hogy a GDP 2009-ben visszaesett, és ezt csak jelentds késéssel kovette
a hiteldllomany. Raadasul a devizaarfolyamok dinamikus emelkedése éppen a
devizahitelezés miatt dnmagaban is novelni tudta a hitelallomany forint értékét.
Onmagaban a dinamikus ndvekedés természetes része a konvergencianak, azonban
itt nagyon egészségtelen szerkezetben valdsult meg. 2009-re elérte a deviza alapu
lakossagi hitelallomany a GDP 28 szazalékos szintjét, ami a teljes hitelallomanyon
belll 70 szazalékos részaranyt jelent. Vagyis néhany év alatt a korabban szinte nem

létezd termék egyeduralkodd lett a hazai banki palettan.
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A hitelexpanzio keretében 2010 kozepére a magyar haztartasoknak mar 10.600
milliard forintnyi adéssaga volt, amelyet korilbelul 70%-ban, 7.300 milliard forint
osszegben a devizahitelek adtak. A deviza alapu hitelezés elterjedésének a 2000-
es évek soran dontéen minden gazdasagi és jogszabalyi feltétel kedvezett, amely
tovabb er@sitette a hitelezés felfutasat. A hitelexpanzié rendkivil gyorsan, alig egy
évtized leforgasa alatt zajlott lett, amelyet karakterisztikajanak koszonhet6en érdemes

harom szakaszra bontani, amelyek a kdvetkezék:

e Els6é szakasz (2000-2003) - A devizahitelek megjelenése, amely el6szor a
gépjarmi-finanszirozas tertletén bukkant fel. Nem okozott jelentés mértéki

elterjedést az orszagban.

e Masodik szakasz (2004-2005) - A deviza alapu lakashitelek megjelenése és
jelentés mértékl elterjedése az allamilag tamogatott forint alapu lakashitel

program szUkitését, majd pedig eltorlését kovetben.

e Harmadik szakasz (2006-2008) - A devizahitel allomany ugrasszer(
ndvekedése a valsagot kozvetlenll megel6zd par évben. Ebben az idészakban

valt igazan kritikussa a deviza alapu hitelallomany az orszagban.

A deviza alapu hitelezésben a kulcsfontossagu devizat a svajci frank jelentette és a
devizahitelek allomanyanak tobb mint 90 szazalékat tették ki, mikdzben az euro alapu
hitelek alig 7%-ot tettek ki. Az orszagban elenyész6 mértékben 2007 oktoberétdl rovid

ideig elérhetd volt a japan jen alapu devizahitel is.
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8. abra: A magyar hitelintézeti szektor devizahitel-allomanya 2004 és 2014
kbzott. Forras: MNB.

A lakascélu hitelek allomanya meredeken emelkedett 2002-t kovetéen és 2008-
ra tobb mint meg hatszorozédott az értéke és elérte a 3.875 milliard forintos
értéket. Ebben az id6szakban az allamilag tdamogatott forint alapu hitelek egyre inkabb
a hattérbe szorultak, amelynek helyére a korszak banki innovacios terméke, a deviza
alapu hitelek kerultek. Az allamilag tamogatott lakashitelek dominaltak a magyar piacot
a 2000-es évek elején. Az allami tdmogatasi rendszer szlikitése eredményeképpen
fokozatosan hattérbe kerllt a konstrukcid és 2007-re egyértelmiien a tamogatas
nélkuli lakascélu hitelek allomanya kerult tobbségbe. 2010-re a meglévd lakashitel
allomany kevesebb mint 29 szazaléka maradt allamilag tamogatott, forint alapu hitel.
A deviza alapu hitelek aranya jelentés mértékben emelkedett. 2004-ben az alig 8

szazalékos aranyrol 2008-ra 60 szazalékos aranyt képviseltek a teljes lakashitel

allomanyon belil.
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9. abra: Lakascélu hitelek allomanyanak alakulasa (milliard Ft). Forras: KSH.
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10. abra: Lakascélu hitelek részaranya a teljes allomanyon beliil. Forras: KSH.

Mig a 2001 és 2003 kozotti idoszakban a nagy volumenii, allamilag tamogatott
forint alapu hitelezés hajtotta, addig 2004 és 2008 kozott egyértelmiien a
devizahitelezés fiitotte az uj kihelyezéseket. A kihelyezett tamogatott forint alapu
hitelek az Orban-kormany intézkedéseinek kdszonhetden, az allami tamogatasok

elhuzédd pozitiv hatasa miatt, egészen 2004-ig 80%-0s részesedési aranyon felll
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maradt a teljes lakossagi jelzaloghitel allomanyon belul. 2004-es deviza alapu hitelek
megjelenését kovetden, az allamilag tamogatott hitelek aranya rohamosan csokkenni
kezdett, mikdzben a deviza alapu hitelezés egyre jelentésebb részaranyt képvisel. Alig
két év elteltével, 2006-ra mar 35 szazalékos részesedéssel birt és 2008-ra meghaladta

a 60 szazalékos részaranyt.
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11. abra: Lakascélu hitelek allomanyanak devizalis szerkezete (milliard Ft).
Forras: MNB.

Magyarorszagon a lakashitelek allomanya 2010. december 31-én elérte a 4.284
milliard forintos allomanyt, azaz a GDP (nemzeti 6ssztermék) 16 %-at, amelynek
66%-at tették ki a deviza alapu hitelek. A 2004-ben a magyar piacra bevezetett
deviza alapu jelzaloghitelezés 2008-ig jelentés nOvekedésen ment keresztul és 2009-
re a dinamikus novekedés a valsagnak koszonhetbéen megtorpant és gyakorlatilag
stagnalt. Ezt kovetéen 2010-re az allomany névekedéseében a forint alapu hitelek 9%-
kal, a deviza alapu hitelek esetében pedig 14%-kal emelkedett, ugyanakkor az utébbi
ndvekedés a devizaarfolyamok jelentds elmozdulasanak hatasabdl, nem pedig az Uj

kihelyezések novekedésebdl adodott.
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12. &bra: Uj lakéashitel-szerz6dések darabszéma (ezer db). Forrés: KSH.
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13. &bra: Uj lakashitel-szerz6dések ésszege (milliard Ft). Forras: KSH.

Az uj lakashitel szerz6déseknél a 2000-es években a szerz6dések darabszama
mellett a felvett hitelosszeg is eddig nem latott méreteket 6ltétt, 2008-ban rekord
osszegli folyositas tortént osszesen 887 milliard forintos értékben. A rekord
mennyiségben felvett jelzaloghiteleket a lakossag dontéen hasznalt lakas vasarlasara

forditotta. Emellett a legjelentésebb kategoriat a korszerlsités és bévités, valamint a
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lakdingatlan épitése jelentette. Bar a 2000-es évek soran olykor eltér6 aranyban, de a

hasznalt lakasok részaranyanak dominancigjat egyik évben sem lehetett megtorni.
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14. abra: Nominalis lakasarindex alakulasa. Forras: MNB.

A jelzaloghitelek felfutasa kéz a kézben jart a lakaspiaci arak emelkedésével,
amelyek a 2000-es évek eleji szinthez képest 2008-ra kozel a duplajara
emelkedett. Az MNB lakasarindexe alapjan az orszag teljes teruletén hasonlé
novekedeés figyelhetd meg a kulonbozd telepuléstipusok esetében. A lakasarak
emelkedését hajtotta, hogy egyre nagyobb mértékben bocsatottak ki jelzaloghiteleket
a bankok. Ugyanakkor ez a folyamat nem tarthatott a végtelenségig, mivel egy

fenntarthatatlan folyamat alakult ki.

A magyar lakossag a baloldali kormanyzat megszorité intézkedései hatasara,
hogy szinten tarthassa a fogyasztasat, a devizahitelezést nem csupan
lakascéllal, hanem szabad felhasznalasu konstrukcidoban is igényelte a
bankoktol. A kormanyzas ideje alatt szamos koltségvetési megszoritasi intézkedés
kOvetkezett be, amely hatasara a lakossagi fogyasztas mértéke veszélybe kerult. A
haztartasok a szigoritas miatt kiesé jovedelmuk ellensulyozasa érdekében tovabbi
hitelfelvétellel igyekeztek fenntartani a fogyasztas mértékét. A hitelfelvevé haztartasok
dontéen a kezdeti havi torlesztérészlet nagysaganak ismeretében hoztak meg a hitelek

felvételét, amelyet alapvet6en a havi jovedelmik hatarozott meg. Ezzel ellenkezéleg
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a hitelt nyujté bankok nem vették figyelembe a leend6 adds aktualis élethelyzetét vagy
pedig a hosszu tavu fizetési lehetéségét, ehelyett az adott ingatlan fedezet értékét
vizsgaltak a hitelfolyositasi eljaras folyaman. A devizahiteleket kezdetben a lakascél
megvalositasa érdekében vették fel, ugyanakkor az id6 elérehaladtaval és a bankok
kockazati étvagyanak fokozodasaval parhuzamosan a szabad felhasznalasu hitelek is
elterjedtek. Ezeket a hiteleket a lakossag jellemzéen a kies6é fogyasztas
finanszirozasara hasznalta fel, mikdzben sajat ingatlanat terhelte meg, mint

hitelfedezet.

A lakossagi hitelallomany mindosszesen harom év alatt, 2005 és 2008 kozott 125
szazalékkal nétt, mikozben a devizahitelek aranya 29 szazalékrol 70 szazalékra
emelkedett. A deviza alapu hitelek segitették a lakossagot, hogy fenntartsa, valamint
tovabb novelje életszinvonalat, illetve a meglévé fogyasztasat. Ugyanakkor a
lakossagi fogyasztas novekedését jelentésen meghaladta a lakossagi hitelallomany
ndvekedése és a 2005-6s 3.787 milliard forintos értékrél 2008-ra 8.506 milliard forintra
ndvekedett. Ebben az id6szakban a forint jelentésebb leértékelédésen ment at és az
euréhoz, valamint a svajci frankhoz viszonyitva rendre 13 szazalékos, illetve 16
szazalékos mértékd volt. Mindez a folyamat segitette, hogy a devizahitelek aranya

jelentésen ndvekedjen a teljes lakossagi hitelallomanyon beldl.

A lakashitelek felépiilése mellett az egyik legjelentésebb kockazatot hordozé
folyamat volt, hogy a szabad felhasznalasu jelzaloghitelek is jelentés mértékben
elterjedtek és 2008-ra mar 2 ezer milliard forintot is meghaladta az értéke. A KSH
felmérése alapjan a lakascélu hitelek dontd tobbségét lakasvasarlasra, valamint
lakasépitésre vette fel a lakossag. Ugyanakkor a haztartasok 2000 és 2007 kozott
jelentés mértékben novelték a kiadasaikat a fogyasztasi célu eszkozok tekintetében.
Kuldondsen nagy mértékben, 128 szazalékban nétt a televizidkra, mobiltelefonokra és
szamitogépekre koltott 6sszeg ebben az idészakban, amelyet a lakossag részben
hitelbdl finanszirozott. A szabad felhasznalasu jelzaloghitelek olyan konstrukciot
jelentenek, ahol az ados tulajdonaban allo ingatlan értékének, mint a hitel fedezetének
ismerete mellett nyujt hitelt. Az igy felvett hitelt az adds igénye alapjan barmilyen célra,
igy fogyasztasi eszkozOkre is hasznalhatja. Az MNB adatai alapjan 2005 és 2008
kozott tobb mint Otszorosére ndvekedett, igy a szabad felhasznalasu hitelek 388

milliard forintrél egészen 2 041 milliard forintra nétt. Az ilyen konstrukcié eleve
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kockazatosabb terméknek mindsult, raadasul szinte a teljes hitelallomany, azaz 2 006

milliard forint deviza alapon kerult folydsitasra.
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15. abra: Jelzaloghitelek netté valtozasa (arfolyamsziirt és szezonalisan
igazitott, milliard Ft). Forras: MNB.

A lakascélu konstrukcié mellett a szabad felhasznalasu jelzaloghitelezés 2004
folyaman kezdett el jelent6s litemben névekedni. A nett6 kihelyezés volumene mar
2006 év végén meghaladta a lakascélu hitelkihelyezés értékét, amelynek ndvekedési
uteme 2008 kdzepéig tovabb folytatdodott. Havi szinten a lakascélu hitelek 2005-tél
kezddédbéen 30-40 milliard forint kozotti nettd ndvekedést produkaltak. A szabad
felhasznalasu jelzaloghitelek a 2003 és 2005 kozaotti idészak 5-10 milliardos havi nettd
valtozasarol 2008-ra 50-60 milliard forintos novekedési utemre gyorsult. Az igy
felépllé hitelallomany azért volt rendkivil kockazatos, mivel a felvett pénzosszeget a
lakossag fogyasztasra koltotte el mikdzben a hitelfelvétel soran fedezetként felkinalta
sajat lakoingatlanat. igy abban a pillanatban, amikor a hiteltdrlesztés képességében
problémak jelentkeznek, ugy az élet és csalad alapkdve, a lakhatas kerul veszélybe.
Mivel a szabad felhasznalasu jelzaloghiteleket a lakossag szinte kizardlag deviza
alapon igényelte, ezaltal a valsag kirobbanasat kovetéen rengeteg csalad talalta

jelentés problémaban magat az elszalld hiteltorlesztési 6sszegek miatt.
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A rendkiviil gyors utemi hitelkihelyezésnek koszonhetéen a jelzaloghitel
allomany devizalis szerkezete rovid id6 alatt teljesen atalakult. A lakasceélu hitelek
allomanyanak devizalis szerkezetében jol latszik, hogy a forint alapu hitelek felfutasat
a deviza alapu hitelek 2004-es megjelenése torte meg. A fentebb lathatd abran jol
megfigyelhet, hogy a megjelenését kovetden a deviza alapu hitelezés meredeken
ivelt fel mindenféle megtorpanas vagy visszaesés nélkil. A devizahitel allomany 2008-

ban mar meghaladta a forint alapu hitelek allomanyat.

A kulfoldi tulajdonu bankok jelzaloghitel-allomanyan beliul koézel 90%-0s
részaranyban volt jelen a devizahitel, mig a lokalis, magyar tulajdonu bankoknal
alacsonyabb, csupan 55%-os részaranyt tett ki. A deviza alapu hitelezés
aktivitasaban egyeértelmi kildnbség latszik kulfoldi és lokalis tulajdonu bankok kdzott.
A lokalis bankok esetében egészen 2004 kbdzepéig lényegében nem jelent meg a
devizahitel, mint értékesitend6 termék a sajat kinalatukban. Az ezt kdvet6 id6szakban
ugyan ugy meredeken emelkedett az allomany, ugyanakkor az dsszes hiteldsszegen
belll csupan 55%-ig emelkedett 2009 kdzepéig. Ezzel szemben a kilféldi tulajdonu
bankok esetében mar 2004-el6tt is megfigyelhetéek egy jelentésebb, 10%-0s
aranyban a devizahitelek. Ugyanakkor a 2004-et kovet§ intenziv hitelkihelyezési
tevékenységnek kdszdnhetben a deviza alapu hitelek részaranya egészen 85-86%-ig

emelkedett a teljes allomanyon belul.
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16. abra: Ingatlannal fedezett haztartasi hitelek devizalis szerkezete. Forras:
MNB, Banai-Kiraly-Nagy (2010, 113.0).

Osszességében 1,2 milli6 magyar ember keriilt adéssagcsapdaba, akiknek
osszességében 5 ezer milliard forint deviza alapu hitelallomany terhe nehezedett
a vallara, amely hosszu évtizedre meghatarozta a jovojiket. Magyarorszagon
hosszu évek elhibazott gazdasagpolitikai intézkedései vezettek oda, hogy a
devizahitelezés felfutasa megallithatatlanul elarassza az orszagot. A baloldal
kormanyzas ideje alatt az orszag jelentés addssagallomanyt halmozott fel kulfold
iranyaba a kuloénb6zd tipusu devizakban, de elsé sorban svajci frankban. Mindezzel
jelentés sérulékenységet okozva a teljes nemzetnek és valamennyi allampolgarnak. A
adodott,

eredményeként is jelentés mértékben megnéhettek a havi, forintban torténd

sérulékenység abbdl hogy a devizaarfolyamok kis elmozdulasanak
torlesztérészlet fizetések. A hiteltorlesztés problémajaval szembeslilé haztartasok
rovid id6 leforgasa alatt azzal talalhattak szembe magukat, hogy lakhatasuk veszélybe

kerult és barmelyik pillanatban elveszithetik otthonukat.

OECONOMUS
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[I.  Felépulé kockazatok a hitelexpanzié soran

Mindenki, kormanyzati tisztviselok és pénziigyi szakemberek is, egyontetiien
alabecsilték és nem lattak tisztan a deviza alapu lakashitelezéssel felépiild
jelentés kockazatokat az orszagban. Egyrészr6l a lakossag altal felvett
jelzaloghitelek donté része mogott ingatlanfedezet volt. Ennek tukrében még az akkori
felligyel®, a PSZAF is hosszu ideig csupan alacsony kockazatu folyamatnak tekintette
a megkotott agyleteket, dacara a jelentés mértékl és utem( hitelkihelyezésnek.
Prudencialis szempontbdl ugyanis az ingatlanfedezet elégségesnek tint a banki
kockazatok fedezésére. Az esetleges tomeges bedélés rendszerszint(i hatasait pedig

alabecsulték.

A kockazatok alabecslését segitette, hogy a hitelexpanzié soran a jelzaloggal
fedezett lakashitelek terjedtek el a devizahitelezés soran, amely téves
biztonsagérzetet adott. A téves biztonsagérzetet az okozta, hogy ezen tipusu hitelek
mogott jelentds értékl ingatlanvagyon volt, amely fedezetet biztositott. Raadasul a
2000-es évek folyaman a lakdingatlan arak értéke jelentés meértékben novekedett.
Fentebb lathattuk, hogy az egész orszagban altalanos volt a lakdingatlan arak jelentés
mértékii ndvekedése. Altalanossagban a szabalyozé és feliigyeleti szervek ezaltal
alacsony kockazatu minésitést adtak ezeknek a hiteltermékeknek. Amikor egyedi
intézmeényeket vizsgaltak célzottan, akkor sem talaltak kivetnivalot az adott intézmeény
mikodésében, hiszen minden gyakorlat a jogszabalyokban meghatarozott médon
tortént. Raadasul a vizsgalatok soran a bankok belsd szabalyzatanak, valamint a
kockazatértékelési rendszereik alapjan is arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy a
hitelezési folyamat fenntarthatéan alakul. Mint utélag tudjuk, és a magyar tarsadalom
megtapasztalta, a folyamat egyaltalan nem volt fenntarthato6 és a végén katasztréfahoz

vezetett.

A deviza alapu hitelek vonzé feltételeket igértek a gyanutlan és tapasztalatlan
magyar lakossag szamara, mikozben a konstrukciénak koszonhetéen a magas
kockazatot hordozé jelek rejtve maradtak a hitelfelvevék szamara. A deviza alapu

hiteltermék, mint innovativ termék olyan bujtatott kockazatokat tartogatott, amelyeket
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meg a képzett pénzugyi szakemberek sem lattak elére az egész orszagban. Ennek
fényében nehéz azt jogosan elvarni a lakossagtol, hogy megértsék, pontosan milyen
pénzlgyi kockazatokkal kell szembenéznilk egy annyira komplex pénzugyi termék
esetén, mint amilyen a deviza alapu hitelek. Fontos azt bemutatni és megérteni, hogy
milyen kockazatok merultek fel a devizahitelezés soran, amelyeket egytél-egyig a hitelt
folyositdo bankoknak kellett volna viselniuk a magyar haztartdsok helyett. A bankok
ugyanakkor ezeket a kockazatokat, és valamennyi terhet teljes mértékben atharitottak

a deviza alapu hitel konstrukcidjanak kdszonhetéen a lakossagi hitelfelvevékre.

2004 2005 2006 2007

Atlagos lakashitel

(CHF alapon) 5,9 millio Ft | 6,3 millio Ft | 6,8 millio Ft | 7,6 millio Ft

Atlagos indulé

futamida (év) 16 18 20 21
Atla’gos’mdulo LTV 47% 54% 580 61%
(szazalék)

CHF-lakashitelek

atlagos éves THM- 5,94% 5,96% 5,82% 6,04%

je

Atlagos CHF-alapu
lakashitel indulo 47 683 Ft 47 637 Ft 47 994 Ft 53 02 Ft
torlesztérészlete

3. tablazat. Hitelezési feltételek valtozasa 2004 és 2007 kbzétt. Forras: Hollo

(2009, 14.0).

A lakossag szamara a bankok egyre magasabb O0sszegeket hiteleztek egyre
kisebb 6nerdvel, ezzel is tamogatva a hitelexpanzié fenntartasat. A kockazatok
felépllése jol lathatd a fentebbi tablazat adataibdl. A lakossag altal felvett frankhitelek
atlagos értéke 2007-re 7,6 milli6 forintra nétt, amely kézel 30%-0s ndvekedést jelent a
2004-es 5,9 millio forintos értékhez képest. Raadasul nem csak a hitelosszeg, hanem
az atlagos futamidé is jelentds mértékben emelkedett azonos id6szak alatt. Az atlagos
havi induld hitel torlesztérészlet a 2004-es 47.683 forintrol 53.302 forintra nétt 2007-

re.
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2004-t61 az orszagban egyre fokozoédott a bankok kozotti verseny, amely
kovetkeztében a pénzintézetek elkezdték egymas kozott a kockazat alapu
versenyt a deviza alapu hitelek folyésitasan keresztiil. Ett6l kezdve a bankok egyre
olcsébbnak tiiné konstrukcidkkal léptek piacra, mikozben folyamatos akciokkal és
kulonb6z6 meédia csatornakon hirdetett reklamkampanyokban vonzottak a lakossag
figyelmét. Raadasul a banki szakemberek a belsé folyamataikat is egyre inkabb az
exponencialisan felfuté hitelezéshez igazitottak. Egyre gyorsabb és felUletesebb
hitelbiralati folyamatokat vezettek be, rdadasul egyre nagyobb teret engedtek a
hitelkozvetité lUgynokdok szamara. Nemcsak a hitelbiralati folyamatot gyorsitottak,
hanem a hitelfelételi kdvetelményeket is jelentés mértékben lazitottak, hogy minél tobb

ugyfélnek engedélyezhessenek hitelt.

A kockazat dontéen abbdl fakadhat, hogy a hitelkonstrukcio feltételei koziil akar
az arfolyam vagy a kamatszint megvaltozik, ezaltal jelentés mértékben kihat a
fizetendo hiteltorleszté6 mértékére. A deviza alapu hitellel rendelkezé tipikus adds a
felvételkor és az elsé néhany évben Iényegesen kisebb térlesztérészlettel szembesiilt,
mintha ugyanebben az id6szakban forint alapu hitelt vett volna fel. Ugyanakkor kamat
és arfolyamvaltozasbol addédo teherndvekedés kockazata rejtve maradt kockazat
formajaban. Kezdetben hiaba tiint ugy, hogy a devizdban eladdésod6 lakossag
alacsonyabb torlesztérészletet fizet, ez rdvidesen jelentés mértékben megvaltozott.
2011-ben, az arfolyam és kamatszint ndvekedés hatasara a devizaadésok mar
atlagosan 20 szazalékkal fizettek tObbet, mintha 2007-ben forint alapon addsodtak
volna el. Raadasul a frankhitelesek terhei atlagosan 70 szazalékkal néttek a
felvételkori szinthez képest, amely olyan mértéket jelent, amelyre semmilyen jol
szitualt haztartas nem tud el6re felkészulni. Mindez jol mutatja a deviza alapu
hitelekben megbujo kockazatok nagysagat és jelentéségét, amelyre csak a gazdasagi
vilagvalsag vilagitott ra. A gondot az okozta, hogy a gazdasagi sokk hatasara a frankot
ugynevezett menedékdevizanak hasznaltak a vilagban, amely kovetkeztében a svajci
fizetbeszkdz jelentdsen felértékel6dott a tdbbi pénznemhez, igy a forinthoz képest is.
Olyan mértékben er8sodott a frank, hogy csupan az arfolyam emelkedés hatasara a

torlesztérészletek 50 szazalékkal novekedtek.
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A deviza alapu hitelezésnek koszonhetéen szamos, kulonboz6 tipusu kockazatok

épultek fel az orszagban. Ezek kozul a legfontosabbak kerulnek bemutatasra:
- Arfolyamkockazat
- Kamatkockazat
- Hitelkockazat

- Ugynoki értékesités problémaja
2.1. Arfolyamkockazat

Az arfolyamkockazat nem mas, mint az adott deviza forintban kifejezett
arfolyamanak valtozasaban rejlé6 kockazat. Az arfolyamok mozgasa jelentds
hatassal tud lenni a hitelek torlesztdé részletére. Egy svajci frank alapu
devizahitel az arfolyam emelkedésén keresztiil ndveli a forintban torlesztd

hiteladés havi torlesztérészletét, akit igy veszteség ér.

A deviza alapu hitelek esetében az arfolyamveszteség mar a hitelfelvétel
pillanataban elérte az adést, mivel a hitelek 6sszegét az adott devizaban (példaul
svajci frankban) tartottak nyilvan a bankok, mikézben az ligyfélnek a szamlajara
forintban keriilt jévairasra. Raadasul az Ugyfél a tékedsszeget, valamint a kamatot
is egyarant forintban fizette vissza a banknak. Mikdzben a hitelfolyésitasnal a deviza
vételi arfolyama Kkerult alkalmazasra, a visszafizetésnél pedig deviza eladasi
arfolyamat hasznaltak, igy a lakossag a magasabb 6sszegnek kdszdénhetéen mar a
felvétel pillanataban rosszabbul jart, mivel minden mas feltétel valtozatlansaga mellett
is mar egy magasabb 0sszeget kellett visszafizetnie a hitelezd bank szamara. A deviza
alapon hitelt nyujté bankok az arfolyamkockazat teljes mértékét kozvetlendl
atharitottak a gyanutlan hitelfelvevé lakossagra, amely a késébbiek soran (kuléndésen
a svajci frank alapon nyujtott hiteleknél) okozott jelentés mértéki fizetési problémakat

a lakossag szamara.

Azzal a lehetéséggel, hogy az arfolyam-, és kamatvaltozasokkal a havi
torlesztorészletek jelentés mértékben emelkedésnek indultak, egyre tobb
magyar csalad keriilt adéssagcsapdaba azaltal, hogy vagyonuk negativba

fordult. A valsag kirobbanasat kovetéen az adosok a lehetd legrosszabb
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forgatokonyvvel talaltak szemben magukat. Egyik részrél a lakéingatlanok piaci értéke

meredeken zuhanni kezdett. Masrészrol a torlesztérészletek meredek emelkedésbe
kezdtek, féleg a kamat és arfolyam valtozasok miatt. A két eset egyszerre torténé
bekdvetkezése gyorsan azt eredményezte az orszagban, hogy rengeteg deviza alapu
hitellel rendelkezd haztartasnal a nettdé pénzugyi vagyon negativba fordult. Ez azt
jelentette, hogy a visszafizetendd hitel értéke jelentds mértékben meghaladta az
ingatlan piaci értékét, igy a felvett hitelt még abban az esetben sem tudtak volna

visszafizetni az addsok, amennyiben azonnal értékesitik az ingatlant.

Arfolyamsav | Megoszlas | Arfolyamsav | Megoszlas| Arfolyamsav |Megoszlas
140 - 150 10,1% 230 - 240 0,3% 1,3-14 7,1%
150 - 160 51,3% 240 - 250 7,9% 14-15 11,2%
160 - 170 25,5% 250 - 260 5,8% 15-1,6 57,5%
170 - 180 10,9% 260 - 270 28,6% 16-1,7 21,6%
180 - 190 1,4% 270 - 280 30,9% 1,7 felett 2, 7%
190 - 200 0,2% 280 felett 26,6%

200 felett 0,6%

4. tablazat: Deviza alapu lakashitelek soran felvett arfolyam megoszlasa.

Megjegyzés: Svajci frank és eurd alapu hiteleknél 2004. januar és 2011. julius, japan

Jen alapu hitelek esetében pedig 2007. oktober és 2008. oktober kbzbtti

id6szakokban kotott szerz6dések. Forras: MNB.

Az adosok szamara a késobbi problémak mértéke annak fiiggvénye volt, hogy
az aktualis arfolyam éppen mennyivel all magasabban, mint a hitelfelvétel
pillanataban volt. A devizahitelesek a svajci frank alapu hitelek donté tdbbségét a
2006 és 2008 kozti idészakban vették fel. A magyar haztartasok szamara 150-170
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kozotti arfolyamszinten folydsitottak a bankok a legtobb hitelt. A szerz8dések tobb mint
a felében, 51,3%-ban a szerzddéskori arfolyam 150 és 160 forint kozott kerult
meghatarozasra a svajci frank alapu hitelek esetében. A leértékel6dés mértékét és
utemét is jol mutatja, hogy a frank arfolyama mar 2009-ben meghaladta a 210 forintos
arfolyam értékét. Csak dnmagaban az arfolyam valtozasanak hatasara tobb, mint 30
szazalékkal ndvelte meg az adds havi torlesztérészletét. Az eurd alapu devizahitelek
esetében jellemzéen 260 és 280 kozotti arfolyamértéken vettek fel kdlcsont a banktdl,

amely igy is tébb mint 15%-os leértékel6désen ment keresztul csupan 2009 elejéig.

Magyar haztartasok viselték teljes mértékben az arfolyambél ered6é kockazatot,
mivel a hiteleik kiilfoldi devizaban voltak, amelyet torleszteniilik kellett, mikézben
pedig rendszeres jovedelmiik forintban keletkezett. A magyar lakossag dontéen
svajci frankban vette fel a deviza alapu hiteleket. Mindez azért volt rendkivul veszélyes,
mivel a 2008-as gazdasagi valsag kirobbanasat kovetéen az egész vilag
biztonsagosnak tekintette a svajci fizetéeszkozt, egy ugynevezett menekulé devizanak

tekintették, amely jelentésen felhajtotta az arfolyamot.

2.2. Kamatkockazat

A kamatkockazat nem mas, mint az adott hitelhez tartozé kamat
megvaltozasabdl ered6 kockazat. A kamatszint novekedésével a felvett hitel havi

torlesztorészlete emelkedik.

A deviza alapu hitelezés széles korben azért tudott ilyen jelentés mértékben és
rendkivill dinamikus utemben elterjedni, mert a forint és a deviza
kamatkilonbozete rendkiviil magas volt, és latszélagosan kedvezébbnek tlint
deviza alapon, alacsony kamatszint mellett eladésodni. Csupan a hitelfelvétel
pillanataban a magyar lakossag szamara az volt érzékelhetd, hogy az alacsonyabb
devizahitel kamatokat ki tudjak fizetni, mikdzben a baloldali kormanyzat altal szigoritott
és késébb megvont allami tamogatas nélkili forinthitelek magas kamatat mar nem. A
gyanutlan hitelfelvev6k nem tudtak felmérni annak igazi sulyat, és bujtatott kockazatat,
hogy a devizahitelek kamatai jelentés mértékben meg tudnak néni, méghozza

rendkivul rovid id6 alatt. Az arfolyamvaltozashoz hasonldéan a kamatvaltozas jelentds
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kockazatat az addsok nem ismerhették elére, mikozben a szerzédések szerint
valamennyi kockazatot teljes mértékben 6k viselték a bankok helyett. A bankok
rendszeresen éltek a kamatok megvaltoztathatdésagaval, és folyamatosan megemelték

a kamatszintet az addsok karara.

Az alacsony kamatszinteknek kdszonhetben, a hiteligénylék mar 2004-ben is 80-
90 szazalékban a deviza alapu hitelek folyésitasat valasztottak a forinthitelek
helyett. Az alacsony kamatszintek miatt a kuilfoldi devizaban nyuijtott hitelek rendkivl
alacsony szinten voltak, a nagy jegybankok intézkedéseinek kdoszdnhetéen, amelyek

ezaltal igy kelléen vonzbak voltak a magyar lakossag szamara.

2005 és 2008 kozott a svajci frank alapu hiteleket nyujté bankok 6-7%-0s
kamatelénnyel rendelkeztek a forinthitelekkel szemben, amely az arérzékeny,
gyanutlan magyar lakossagot a kockazatos termék felé terelte a hitelfelvételi
folyamat soran a biztonsagosnak szamité forinthitellel szemben. A magyar
arérzékeny fogyasztok ezaltal hitelfelvételi dontés el6tt is mérlegelik rendszeres havi
jovedelmi viszonyukat. A hitelek kamatszintje az egyik legfontosabb tényezd, amely
meghatarozza a havi torlesztérészlet mértékét. A lakossag egyértelmien az
alacsonyabb kamatu (koltségli) megoldasokat preferaljak, ezeket pedig a deviza alapu
hitelek, féleg a svajci frankos konstrukcio nyujtotta a 2000-es évek masodik felében. A
forint és a svajci frank kozotti kamatkulonbozet olyan jelentés mértéka volt, hogy a
lakossdg a devizahitelek 80 szazalékat svajci frank alapon vették fel. A
kamatkulonbozetbdl adéddan 4-5 éven keresztul, 6sszességében 100 milliard forint
kamatfizetéstdl mentette meg a lakossagot a devizahitelezés. Ez az atmenetei elény
ugyanakkor hamar tovafoszlott a valsagot kdvetéen, amikor is a deviza alapu hitellel
rendelkez6 addésokra 8-9 éven Kkeresztul aranytalanul megndvekedett teher

nehezedett.

A deviza alapu hiteleknek annyira jelentés mértékii kamatelénnyel rendelkeztek
a forinthitelekkel szemben, hogy az arérzékeny magyar lakossag szamara
egyértelmii lehetéségként maradt az olcsébbnak hitt devizahitel. A devizahitelek

kamata még az allamilag tdmogatott forinthiteleknél is alacsonyabb volt. 2005 elején
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6-7 szazalékos szinten alakult a devizahitelek kamatterhe, mikézben az allamilag
tamogatott forinthitelek is 8,5-9,5 szazalék kozott ingadozott. A piaci kamatozasu
forinthitelek pedig 18-20 szazalékos szinten voltak, amelyek megfizethetetlenek voltak
a haztartasok szamara. 2000 el6tt a forint alapu hiteleket 25 szazalékos piaci
kamatszint mellett lehetett felvenni, mikbzben a tamogatott hiteleket is elég magas
szinten, 16-20 szazalékos kamattal tudta felvenni a lakossag. A KSH adatai alapjan
1997-ben 9 milliard forint folydsitas tortént és kevesebb, mint 20 ezer lakast épitettek.
Az els6 Orban-kormany intézkedéseinek hatasara két év alatt 500 milliard forintra nétt

€s az ujonnan atadott lakasok elérték az évi 40 ezres szintet.
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17. abra: Lakashitelek atlagos kamatszintjének alakulasa (%). Forras: MNB.
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18. abra: Deviza alapu hitelek kamatfelarai a forinthitelekhez képest. Megjegyzés:

a hazai lakossagi jelzaloghitelek teljeshiteldij-mutatojabdl (THM) kivonasra
kerlilt a 3 hénapos CHF Libor értéke, mig az eurozdna lakashitelkamataibdl a

3 hénapos Euribor Kerlilt levonasra. Forras: MNB, Banai (2016, 43.0).

Példa az arfolyam és kamatkockazat bemutatasadra

Jelentés kockazatok abbél adédtak, hogy a deviza alapu hitelek kamat és
arfolyam feltételei kiilon-kiilon, vagy akar egyiittesen is megvaltozhattak, amely
jelentds tehernovekedést jelentett a havi torlesztérészletek emelkedésén
keresztiil. Tételezzik fel, hogy 10 millié forintos hitelt akarunk felvenni deviza alapu
jelzéloghitel formajaban. Az aktualis arfolyam szintje azért kiemelten fontos
szamunkra, mivel a folydsitott 0sszeg forintban, a hitel nyilvantartasa, illetve
torlesztése az adott devizaban torténik, igy valamennyi tranzakcio bekovetkezésekor

devizavaltas torténik. Futamid6re hatarozzunk meg 10 évet. A kamatszinteknek pedig
vegyuk a kovetkez6, piaci atlagos feltételeket:

e Forint hitel kamata: 15%

e Svajci frank hitel kamata: 7%

e FEurd hitel kamata: 9%
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A fentebb bemutatott atlagos konstrukcié alapjan a forinthitelek esetében havi szinten
161.335, eurd esetén 126.665, valamint svajci frank alapon 116.160 forint
torlesztérészlet adddik. A Budapesti Ertéktézsde munkatarsai kiszamitottak, milyen
arfolyam és kamatlab érték mellett fizettek volna azonos mértéki torlesztérészletet a
deviza alapu addésok. Eurd esetében 312 forintos arfolyam és 15%-0s kamatszint,
illetve svajci frank esetén 222 forintos arfolyamszint és 15%-0s kamatszint. A svgjci
frank alapu hitelek esetében adddik a legalacsonyabb havi torlesztérészlet, mivel a

kamatlabak esetében is a legalacsonyabb érték.

Svajci frank arfolyam

Kamatiab 128 144 160 176 192
3% 77.312 86.976 96.640 106.304 | 115.968
5% 84.864 95.472 106.080 | 116.688 127.296
7% 92.928 104.544 116.160 | 127.776 139.392
9% 101.376 114.048 126.720 139.392 | 152.064
11% 110.208 123.984 137.760 151.536 | 165.312
13% 119.424 134.352 149.280 164.208 | 179.136

Euré arfolyam

Kamatlab 196 221 245 270 294
5% 84.868 95.477 106.085 | 116.694 | 127.302
7% 92.904 104.517 116.130 | 127.743 | 139.356
9% 101.332 113.999 126.665 | 139.332 | 151.998
11% 110.152 123.921 137.690 | 151.459 | 165.228
13% 119.364 134.285 149.205 | 164.126 | 179.046

5. tablazat. Svajci frank és eurd alapu havi térlesztérészletek alakulasa hitelfeltételek

valtozésa esetén (Ft). Forras: BET2.

Erdemes a fenti tablazatokat megfigyelni, hogy kis aranya arfolyam, illetve
kamat elmozdulas is milyen jelentés mértékben hatott a havi
torlesztérészletekre. Svajci frank esetében a kiindul6 116 160 forintos
torlesztérészlet alig 10%-os arfolyamromlas kovetkeztében, 176 forintnal a

torlesztérészlet 127 776 forintra ugrik. Amennyiben csak a kamatlab valtozik 7
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szazalékrol 9 szazalékra, ugy a kiinduld torlesztérészlet 9,1 szazalékkal ndvekszik 126
720 forintra. A hitelek esetében a kulcs a hatralévé futamidében rejlik. A
kamatkockazat és az arfolyamkockazat kozotti fontos kilénbség, hogy az utdbbi
hatasa linearis, azaz egy az egyben lekoveti a torlesztérészlet a valtozast.
Amennyiben 10%-o0s arfolyamromlas kovetkezik be, ugy 10%-o0s
torlesztérészletndvekedést eredményez. A kamatemelkedésnél a hatralévé futamidé
hatarozza meg a hatas mértékét, mivel a hitel lejaratanak vége felé Iényegében mar
csak tbéketorlesztés torténik, és igy a kamatemelkedés hatasa minimalis a
torlesztérészletre. Amennyiben a két feltétel egyszerre valtozik, és ez volt a jellemz6 a
valsag kirobbanasakor, ugy a torleszt6 részlet mar 20 szazalékkal ndvekszik 139.392
forintra. A valsagban raadasul a feltételek ennél gyorsabban romlottak, amely révid idé
alatt ellehetetlenitették a tisztességes addsok torlesztérészlet fizetési képességét. A
kamatkornyezet a valsagot megel6z6en mesterségesen alacsonyan volt tartva a vilag
nagy jelzalogbankjai altal, amelyek nagyban meghataroztak a deviza alapu hitelek
kamatainak értékeit. A kockazat egyrészt abbdl is adddott, hogy a forint alapu hitellel
ellentétben ezen pénzilgyi termékek kamatara (a forinthitellel ellentétben) kézvetlentil

nem tudott jelentés hatast gyakorolni a Magyar Nemzeti Bank.

2.3. Hitelkockazat

A hitelkockazat nem mas, mint a bankok alapveté kockazata, amely abbdl ered,
hogy a hiteladésok nem tudjak, vagy nem akarjak visszafizetni a korabban felvett
hiteluket esedékességkor. Mas néven visszafizetési kockazatnak is nevezik. A
korabban bemutatott arfolyamkockazat, illetve kamatkockazat egyuttal emeli a
bank hitelkockazatat is, mivel a magasabb torlesztérészletek miatt a banki

hitelek visszafizetési valészinilisége csokken.

A bankok kockazat alapu versenyében egyre kockazatosabb lakossagi
ugyfeleknek is hitelt nyujtottak, akik hiteltorlesztési képessége egyre inkabb
megkérddjelezhetévé valt. Egyre elterjedtebbé valt a jovedelmi korlatok feloldasa.
Jellemzben a forinthiteleknél ezek az addsok nem, vagy csak jelentésen kisebb
hitelosszegre lettek volna jogosultak. Az allamilag tamogatott forinthitelek esetében
szigoru hitelezési feltételekkel kerlltek kibocsatasra az ugyfelek szamara. Ezekben a

szerz6désekben alacsonyabb szinten rogzitették a hitel-érték arany (Loan-to-Value,
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LTV) értékét, és konzervativan hataroztak meg a hitelcélt (tdbbnyire lakasszerzésre
limitaltak a hitelosszeg koltését).

250 000 250,0%

198964 199837 202525

200 000 185 017 720,006
171 351
158 343
150 000 145520 190,0%
100 000 160.0%
136,7% 137,3% 139,2%
2000 127,1% 130,0%

117,8%

108,8%

100,0%

100,0%

2005 2006 2007 2008 2009 2010

= Havi brutto atlagjovedelem (Ft) ~ ——2004 = 100%

19. abra: Havi brutto atlagkereset alakulasa. Forras: KSH.

A kockazatalapu verseny egyik legfontosabb terepe az LTV mutaté jelentés
romlasaban mutatkozott meg és egyre jellemz6bbé valt a 80-85 szazalékos szint
és bizonyos esetekben, a hitelezési csucs tetején mar az oneré nélkili hitelezés
is kozismert volt a lakossag korében. A fentebbi abran jol lathatd, hogy 2006-ban a
lakossag szamara uj folyositasu lakashitelek tobb, mint felénél mar az LTV értéke
meghaladta a 70%-ot, amely egy rendkivil magas értéknek mindsul. Az aranyok kis
mértékben ugyan visszaestek 2006 masodik felében, ugyanakkor innen ismételten a
nagyobb tokeattétellel rendelkezd hitelugyletek valdsultak meg egészen 2007 utolso
negyedéveig es ezt kovetden 2008 elsé felében végig 60%-0s részaranyt tettek ki a

legaldbb 70%-o0s LTV értékkel rendelkez6 lakashitel kihelyezések.
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20. abra: Haztartasok ujonnan felvett jelzaloghiteleinek LTV szerinti

megoszlasa. Forras: MNB.

A bankok egyre vakmerébben kezdték kinalni hiteltermékeit, egyre nagyobb
kockazatvallalas mellett kinaltak ujabb termékeket ujabb ligyfeleknek annak
érdekében, hogy minél tobb deviza alapu hitelt ki tudjanak helyezni a lakossag
szamara. Valamennyi hazai pénzintézet, de kulondsen a kulfoldi tulajdonu bankok
Ujabb ugyfélszegmensekbe léptek be és kezdték meg a hitelezési tevékenységet a
minél magasabb nyereség elérése érdekében. A 2004 és 2008 kozotti idészakban a
bankok egyre inkabb fellazitottak az igénylési feltételeket és egyszerisitették a
hitelbiralat soran alkalmazott folyamatot. Jellemzd volt, hogy egy korabban
alkalmatlannak minésulé ugyfél jelentkezését elfogadtak és folyositottak szamara
hitelt, amelyet magas kamat mellett nyujtottak a bankok. Bévitették a hitelezni kivant
ugyfélkort azaltal, hogy példaul a lejaratkor 70 éves ugyfeleknek is engedélyezték a
hitelfelvételt. Nem csak az egyre magasabb LTV érték mellett folyositottak hitelt,
hanem bizonyos esetekben az Onerd teljes értékben elengedésre kerult a bankok
részérdl. Ugyanakkor a felépuld hitelkockazatra, hogy az adds nem tudja visszafizetni

a felvett hitelt, nem kapott kelld figyelmet a bankok oldalan.
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2.4. Ugynoki értékesités problémaja

A bankok nem csak az egyre kockazatosabb termékekkel veszélyeztették a
magyar lakossagot, hanem ezeket a pénzigyi termékeket egyre felelétlenebb
uton értékesitették. A bankok egyre inkabb nem sajat értékesitési csatornaikon
folyositottak deviza alapu hiteleket, hanem egy ugynevezett kozvetitéi rendszeren

keresztul jutott a bankrendszer ujabb és ujabb hitelfelvevé Ggyfélhez.
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21. abra: Ugynéki értékesités sulya (Uj folyésitas ingatlanfedezeti hiteleknél).
Forras: MNB.

Az ugynoki értékesitési rendszer a teljes ingatlannal fedezett hiteleknél a 2005-
0s 30 szazalékrdl rovid id6 alatt 2007-re mar 55 szazalékos részesedésre
emelkedett, amely jelentés kockazatot vitt a bankok jelzaloghitel portfélidjaba.
Az Ugynoki értékesitési rendszer megkerulhetetlenné valt a magyar bankrendszer
szamara, és a 2000-es évek masodik felében egyértelmien az Uj szerz6dések
tobbsége ezen a csatornan érkezett a bankokhoz. A lakascélu hitelek esetében egy
jelentés mertéki felfutas figyelheté meg. Mikdzben 2005-ben 20 szazalékos, addig
2007-re mar kozel 60 szazalékos részesedést ért el. A szabad felhasznalasu
jelzaloghitelek esetében szinte a kezdetektdl fogva kdzel 50 szazalékban az Gigyndkok
ertékesitették. Az Ugynoki rendszer térhdditasa azeért jelentett problémat, mivel

tapasztalatok szerint az ezen a csatornan keresztul értékesitett pénziugyi termékek
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esetében jellemzdbbek a fogyasztévédelmi problémak, valamint az ezen keresztiil
folyositott hitelek dontéen rosszabb minéségleknek bizonyulnak. A mindség
jellemzéen azért alacsonyabb, mivel az értékesité Ugyndk nem foglalkozik a hitel
hosszu tavu fenntarthatosagaval. Az adott terméket értékesité Ggynokot csupan az
értékesités utan jaro jutalék érdekli, ami jellemz6en egyenes aranyosan novekszik a
hitel dsszegének ndvelésével, valamint a jutalékot az értékesités pillanataban kapja
kézhez. Ezaltal az igynok nem érdekelt abban, hogy az addés hosszu tavon fizetni
tudja e a felvett hitelét. Az MNB statisztikaja szerint az egyes ugynoktipusok szerinti
megoszlasban a fuggetlen tgynokok dominaltak, kozel 49%-o0s részesedéssel, mig az
ingatlankozvetiték és brokerek, valamint a sajat Ugyndkok rendre 33,5%-0s és 17,6%-
os részesedéssel rendelkeztek. Az Ugynoki kozvetitésnek kdszonhetbéen a banki
termékek elérhetdsége jelentbés mértékben javult az egész orszagban, ugyanakkor a
késedelmes hiteltorlesztések aranya jelentdés meértékben, két-haromszor gyakoribb

volt, mint a banki fiokhal6zatban értékesitett hitelek esetében.

[ll. A probléma: a nem teljesité hitelek

Hazankban 2003 és 2008 kozott a deviza alapu hitelexpanzionak koszonhetéen
jelentds mértékii egyensulytalansag alakult ki az orszagban, amely komoly
problémat okozott. A hatalmon Iévé baloldali kormanyzat, valamint az egyes
fellgyeleti hatésagok aktualis vezetéi figyelmen kivlil hagytak az orszagban zajlé
tulfitott hitelezési folyamatokat. Erdemi hitelezést korlatozé intézkedést nem hoztak
egészen 2010-ig, amikor is a hatalomra kerulé Orban-kormany felismerve a probléma
sulyossagat, a megfelel6 intézkedések meghozatalara kotelezte el magat. Az id6
elérehaladtaval egyre szélesebb kor(, és sikeresebb devizahitel-valsag kezelést célzo
intézkedések szulettek, amelyeket a jegybank Uj vezetésével koordinaltan sikeresen

tudtak megvaldsitani.

A devizahitel-valsag teljeskori sikeres megoldasa nem valésulhatott volna meg
amennyiben 2010-t6l kezdédéen az Orban-kormany és 2013-t6l a jegybanki Uj

vezetésének sikeres egyuttmiikodésén keresztiil nem kezdi el stabilizalni a teljes
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gazdasagot. 2010-t6l kezd6dbéen az uj kormany rendkivil sokat tett a devizahitel-
valsag megoldasa érdekében. A megfelel6 megoldas megtalalasa ugyanakkor
rendkivil nehéz feladat volt, egyszerre kellett hosszu tavu stabilizacios intézkedéseket
hozni, és akkut problémakat rovid tavon kezelni. Ezen cikk terjedelmi okok miatt nem
mutatja be azon altalanos érvényl gazdasagi intézkedéseket, amelyeknek
koszonhetben sikerrel érték el, hogy a célzott intézkedések a devizahitel-karosultak

védelme érdekében valddi segitséget tudott nyujtani.

Az alabbiakban 2000-es évek masodik felében kialakulé devizahitel-valsagra
adott sikeres megoldasi intézkedések kerulnek bemutatasra. A legjelentésebb
deviza alapu hiteltipusra, a jelzaloghitelekre vonatkozo6 fontosabb intézkedésekre tér
ki ezen iras, amelyeknek kdszdnhetéen az Orban-kormany elérte, hogy 2015-re
gyakorlatilag a deviza alapu hitelezés kivezetésre keruljon a magyar tarsadalombal. A
magyar gazdasagtorténelem egyik legjelentésebb gazdasagpolitikai Iépésének
minésul a deviza jelzaloghitelek teljes kivezetése. A legjelentésebb intézkedések,
amelyek sikerrel csokkentették nem csak az eladdsodottsag meértékét, hanem a
devizakitettséget is a kdvetkez6 részben keril 6sszefoglalasra és bemutatasra. Az
egyéb hitelkategéridkra (pl.: gépjarmi hitelezés) vonatkozé kormanyzati
megoldasokra a cikk terjedelmi okok miatt nem tér ki. Ugyanakkor azt mindenképpen
meg kell emliteni, hogy a devizahitel-valsag teljeskorii megoldasahoz ahhoz

kapcsolodo intézkedésekre is szikseég volt.

3.1. A probléma: a nem teljesité hitelek allomanyanak jelentés novekedése

2004-es megjelenését kovetéen a deviza alapu jelzaloghitelezés tulzottan
gyorsan terjedt el az orszagban és a konstrukcidéban 1évé rejtett kockazatok
miatt olyan sériilékennyé tette a magyar haztartasokat, amelyre nem
készilhettek fel. 2008-as gazdasagi vilagvalsag kirobbanasat kovetéen a
devizaarfolyamok emelkedésének eredményeképpen a csaladok hirtelen egy mély
addssagcsapdaban talaltak magukat. Ezen a folyamatok hatasara a forintban térténé
havi torlesztorészlet fizetése egyre tobb ados szamara lehetetlennek bizonyult és
egyre nagyobb késedelembe kerultek. Mindemellett a haztartasoknak nem csak a

novekvo kotelezettségek nehezitették a boldogulasukat, hanem a valsag hatasara
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rengeteg munkahely szint meg és igy a jovedelemszerzés kiesésével a

torlesztérészlet szerz6dés szerinti fizetése szinte lehetetlenné valt.
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22. abra: Eqgy atlagos lakashitel térlesztérészletének és devizaarfolyamok
valtozasanak alakulasa 2007 és 2011 k6zétt. Forras: Bethlendi (2015, 17.0).

Magyarorszagon a svajci frank alapu torlesztérészietek 2007 és 2011 k6zott 69
szazalékkal emelkedtek, amely messze felulmulta a régié valamennyi
orszagaban tapasztalt novekedést. Magyarorszagot ért devizahitel-valsag nem
egyedulallé esemény volt, ugyanakkor a régidoban a legjelentésebb mértékben
hazankat sujtotta a katasztrofa. 2007 és 2011 kozo6tt mind svajci frank mind pedig eurd
alapu hitelek esetében a havi torlesztérészlet terhének a ndvekedése a legnagyobb
mértékben Magyarorszagon volt tapasztalhat6. Az idészak soran a frank és eur6 alapu
hiteleknél a torlesztérészletek rendre 69, illetve 21 szazalékkal ndvekedtek, amelyet
meghatarozé mértékben a forint leértékel6désébdél adodott. Ekkora mértéki negativ
iranyu valtozast, raadasul ilyen rovid idé leforgasa alatt, a lakossag nem tudhatott

érdemben kezelni.
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23. abra: Devizaarfolyamok alakulasa. Forras: MNB.

A devizahitel szerz6dések megkotése alacsony arfolyamszint mellett tortént, ami
a 2009-et kovetd nagy arfolyamgyengilést kovetéen jelentés mértékben
megnovelte a torlesztérészleteket. Azaltal, hogy 2008-ban az Amerikai Egyesult
Allamokban kirobbané valsag letarolta a vilagot és elérte Magyarorszagot is, a korabbi
deviza alapu hitelezést tamogatd folyamatok hirtelen abbamaradtak és rovidesen
katasztrofahoz vezettek. Az orszagban miikodé bankok visszafogtak aktivitasukat, de
a felépult rejtett kockazatok hirtelen napfényre deriltek. A devizaarfolyamok elszalltak
és kulondésen a hitelfelvételkori arfolyamokhoz képest hatalmas kulonbségek
keletkeztek, amelyek a torlesztérészletek jelentés mértékli emelkedésében oltottek
testet. A svajci frank alapu hiteleknél az addsok tébb mint a fele, 51,3 szazaléka 150
és 160 forint kozotti arfolyamszinten vette fel a bankoktdl a hitelt. Az eurd alapu
devizahitelek esetében jellemzéen 260 és 280 forint, a japan jen alapu hiteleknél pedig
1,5 és 1,6 forint kdzotti arfolyamértéken vették fel kdlcsondket az évtized kdzepén. Mig
az arfolyamok 2006-2008-ig Iényegében stabil szinten maradtak hosszu éveken
keresztul, ezt kdvetéen az egyes devizak arfolyama elszabadult. Par hénap leforgasa
alatt 2009-re az arfolyamok szinte felrobbantak és a devizahitel adésok azzal talaltak
szembe magukat, hogy a svajci frank 200 forintos az eur6 pedig 300 forintos Iélektani

szintet is atlépte mar. Csak ez 6nmagaban azt eredményezte, hogy a svajci frank
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hitelfelvételkori arfolyamhoz viszonyitva mar 30 szézalékkal magasabb arfolyamon

fizetik a banknak a havi torlesztérészletet.

Mindennek koszonhetéen a nemteljesité hitelek (amelyek legalabb 90 napos
késedelemben vannak) allomanya rohamoson kezdett emelkedni 2014 év
végéig, amikor is a lakossagi hiteleken beliil elérte a 20 szazalékos részaranyt.
Az MNB adatai alapjan a 90 napon tuli késedelemmel rendelkezé lakossagi hitelek
allomanya 2009 és 2014 kdzott négyszeresére ndvekedett és meghaladta az 1.200
milliard forintos értéket. A békebeli szintnek szamitd 5 szazalékos részarany 2014 év

végére 20 szazalékos szintet is megkozelitette.
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24. abra: 90 napon tuli késedelemmel rendelkezé lakossagi hitelek allomanya

és aranya. Forras: MNB.

A devizahitel katasztré6fa kirobbanasat kovetéen rovid idé alatt azt
eredményezte, hogy 2011-re tobb mint 300 ezer csaladot fenyegetett kozvetlen
cs6d annak kovetkeztében, hogy nem tudtak megfeleléen torleszteni a korabban
felvett hiteleiket. PSZAF adatai alapjan a valsag kirobbanasat kévetéen a

nemteljesité hitelek kdzé elsésorban deviza alapu kolcsonok kerultek. Devizahitellel
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rendelkez6 addésok kezdtek el el6szér megcsuszni a torlesztérészlet fizetéssel. A
gazdasagi sokk olyan meértékl volt, hogy mar 2011-re minden harmadik lakossagi
hiteladds tapasztalt mar valamilyen mértékl nehézséget a fizetési kotelezettségének
a teljesitése soran. A devizahitelesek sokkal magasabb aranyban szenvedtek el
fizetési nehézségeket, mint a forinthitellel rendelkez6 addsok. 5,1 ezer milliard forintos
devizahitel allomanybdl 1,8 ezer milliard forint 6sszeget érintett valamilyen mértékben

az elmarado torlesztérészletek problémaja.
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25. abra: Deviza alapu lakashitelek késedelem szerinti megoszlasa. Forras:
MNB.
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26. abra: Szabad felhasznalasu deviza jelzaloghitel késedelem szerinti

megoszlasa. Forras: MNB.

2009-t61 kezdbédbéen egészen 2014-ig folyamatosan romlott a hitelportfélio
mindésége és egyre tobben keriltek fizetési késedelembe. A lakascélu
jelzaloghitelek mellett a szabadfelhasznalasu hiteleknél is jelentés mértékben
novekedett a késedelembe esett adésok aranya. Valamekkora mértékl fizetési
problémaval a deviza alapu jelzaloghitelesek 2012-re meghaladta a 30 szazalékos
aranyt. A szabadfelhasznélasu deviza jelzaloghitelek esetében a problémaval
szembesul6 hitelek aranya még magasabb szintet ért el ugyanazon idészak alatt, és
itt a hitelek 50 szazaléka mindsult legalabb kulon figyelend6 besorolas ala a bankok
altal. 2014 év végére a késedelembe esett 140.000 érintett adds oriasi kitettséget
halmozott fel, amely elérte a 1.450 milliard forintos 6sszeget, amely a teljes magyar
GDP 5 szazaléka. A 90 napon tuli késedelemmel rendelkezett banki Ugyfelek a teljes
jelzaloghitel-portfolio negyedét is elérte. A devizahitel-valsag legnagyobb problémaja,
hogy a hiteladosok tobb mint 80 szazalékanal a fennallo banki tartozas (mind kamat-

mind pedig tbketartozds) dsszege meghaladta a hitelfelvételkor igényelt kdlcson
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mértékét. Kulonosen az ingatlanok értékéhez képest néttek meg jelentésen és atlagos

értéke 2014-ben elérte a 110 szazalékos értéket.
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27. abra: A felmondott jelzaloghitel-szerz6dések eloszlasa a felmondas éve

szerint. Forras: MNB.

A nemteljesitd hitelek allomanyanak jelentés novekedése mogott elsé sorban a
jovedelemhez viszonyitott torlesztorészletek hirtelen és drasztikus mértékii
megemelkedésével magyarazhaté. AZ MNB munkatarsai fokuszcsoportos
kutatason keresztll vizsgaltak, hogy a nemteljesités mogott milyen lehetséges,

fontosabb okok huzédnak meg a lakossagnal. A kdvetkezdk adddtak:

o Fizetési kotelezettség jovedelemhez viszonyitott aranyanak drasztikus

novekedése

e Munkaeré-piaci helyzet hirtelen megvaltozasa (els6sorban a nagyaranyu
munkanélkulivé valas vagy gyermekvallalasbal, illetve betegségbdl adodo

jévedelemcsokkenés)

e Jovedelmek realértékének csokkenése
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e Egyes egyedi, nem vart események bekovetkezése (valas vagy tartos

betegséq)

A fokuszcsoportos kutatas is megerdsitette azt az elméleti vélekedést, hogy az egyik
leger6sebb hatas a nemteljesitd hitelek szamanak novekedésében az volt, hogy mar
a hitelfelvétel pillanataban az addsok kozel felének meglehetésen kifeszitett szinten
volt a hiteltdrlesztése a sajat jovedelmi és vagyoni helyzetéhez viszonyitottan. Fontos
probléma volt tovabba, hogy az addssagallomany nagy része az alacsonyabb
jovedelemmel rendelkez6 csaladoknal nagyban koncentralodott. A jelentés mértéki
arfolyamgyengulés és a bankok a novekvé kamatszinteket egyoldaluan az addsokra
atterhelte, igy ennek koszonhetéen a havi torlesztérészletek emelkedésén keresztll
rovid id6 alatt egyre tdbben nem voltak képesek rendesen fizetni a havi

torlesztorészleteiket.

3.2. Gyors intézkedések a devizahitel-katasztréfa aldozatainak megsegitésére

2010. marciusatél lépett hatalyba azon rendelkezés, amely 2010. juniusatol
kezdve eldszor korlatozta a deviza alapu hitelezési tevékenységet
Magyarorszagon a hitel-fedezeti mutatd maximalizalasan keresztil. Az
intézkedésnek kdszonhetben elészor kerult korlatozasra a deviza alapu hitelek azaltal,
hogy a hitel-fedezeti mutaté értékét szabalyoztak a bankok szamara. Az Uj
rendelkezés értelmében a hatalyba Iépését kovetéen az uj hitel kihelyezéseknél
maximalizaltak a mutaté értékét. Kilonb6z6 szinteket annak fliggvényében allapitottak
meg, hogy az adott devizat milyen mértékben tekinthet6 kockazatosnak a forinttal

rendelkezé magyar lakossag szamara. igy a kialakitott szintek a kdvetkezok lettek:
e Forint alapon: 75%
e Euré alapon: 60%

e Egyéb deviza alapon: 45%

A fentebb bemutatott szamokbdl jél lathatd, hogy az Uj szabalyozas elkezdte
figyelembe venni a kilénbdz6 devizadk kockazatossagat, amelyet a 2000-es évek
kozepén elmulasztottak. Klldndsen ol latszik, féleg a forint alapu értékkel 0sszevetve,
hogy az egyéb devizak (igy a svdjci frank) esetében mindosszesen 45%-os értéket

allapitottak meg. Mindez azzal magyarazhato, hogy a jegybank ismerve az egyes
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devizaarfolyamokban rejl6 hatalmas és egyben rejtett kockazatot, igy az alacsony
szinten meghatarozott hitel-fedezeti mutaté biztonsagi védéhaloként szolgalhat az
adodsok szamara. Az értékeket ugy allapitottdk meg, hogy egy esetleges gazdasagi
visszaesés kovetkeztében elinduld sokk bekdvetkezésének esetén is a fedezetként
szolgald ingatlan értéke semmilyen esetben sem kerlljon a fennallé hitelosszeg ala,
mivel ennek bekdvetkezése esetén a fedezet nem tudja tovabb ellatni a biztositék
szerepét a hitellel szemben. Ugyanakkor a devizahitelek korlatozasa csupan egy
kezdetleges és gyenge intézkedés volt ezen karos hiteltermékek megfékezése

érdekében.

A korlatozas nem volt elegendé intézkedés, ugyanakkor 2010 nyaraig varni
kellett, hogy a hatalomra juté uj kormanyzat els6 intézkedései kozott elrendelje
az orszag egész teriiletén a deviza alapu hitelek teljes betiltasat. 2010. majus 29-
én hivatalba lép6 masodik Orban-kormany egy percig sem tétlenkedett abban, hogy a
devizakarosultaknak minél elébb segitséget nyujtson. A megfelelé hatékonysagot
felmutaté programra a megfelel6 idét ra kellett hagyni a kidolgozashoz. Egyszerre
tortént egyfajta tlizoltas jelleggel a minél gyorsabb kezdeti segité intézkedések
meghozatala és a hosszu tavu, atfogd programsorozat, amely biztositani tudja a
hitelkarosultak megmentését a gazdasagi csédtél. 2010-ben az Orban-kormany nem
erte be a deviza alapu hitelezés szigoritasaval, illetve korlatozasaval. Helyesen
felismerve a helyzet sulyossagat, amelynek eredményeképpen egy hatarozott
lépéssel Matolcsy Gyorgy nemzetgazdasagi miniszter 2010. julius 1-i hatallyal a deviza
alapu hitelek folyositasanak teljes leallitasat rendelték el az orszag egész terlletén
azaltal, hogy megtiltottak a maganszemélyeknek nyujtott devizahitelek esetében az
ingatlan elfogadasat, mint fedezetet. A tervezett szabaly végull azért kerllt elvetésre,
mivel EU-s alapelvekkel ellentétesnek minésult. A szabalyozas ezért a hitelfedezeti
mutatd szigoritasa felé mozdult el, amely valés megoldasnak bizonyult. Ezzel az
adminisztrativ lépéssel sikerult elérni, hogy uUjabb haztartasok mar ne keruljenek
devizaaddssag-csapdaba azaltal, hogy a bankok latszolag kedvezd feltételeket
kinalnak a forint alapu hitelekkel szemben. Deviza alapu hitelezés soran az addsok a
konstrukciobol fakadoéan valamennyi jelentds kockazatot teljes mértékben viselték,
raadasul a bankok nem megfeleld tajékoztatasanak koszonhetben dontéen a

hitelfelvevéknek err6l nem volt semmilyen fogalmuk. Ennek az intézkedésnek és a
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késbbbi |épések eredményeképpen a deviza alapu hitelezés a lakossag felé tébbé

nem indult ujra.

2000-es évek masodik felében megfigyelhet6 lakossagi hitelexpanziét kovetéen
a 2010-es évek elején sikeresen kezddédhetett meg a tulzott, egészségtelen
szerkezetii eladésodottsag leépitése, igy a GDP kozel 35 szazalékos szintjérol
2015 év végére 20 szazalékos szintre csokkent a haztartasok teljes
hiteldllomanya. A 2010-et kdvetd idészakban az Uj kormanyzatnak nem csupan a
lakossag tulzott eladdsodottsagaval kellett megkuzdenie, hanem az aranytalan és
karos devizaszerkezet problémajara is zaros hataridén belul megoldast kellett talalnia.
A 2000-es évek soran oriasi mertéklve duzzadt fel a deviza alapu hitelezés, amely
els6sorban a tulfltott jelzaloghitelezésnek volt koszénhetd. 2015-re nem csupan az
addssagallomany nagysagat sikerult érdemben csokkenteni, hanem kicsivel tobb, mint
egy évtized elteltével sikerult megszuntetni a lakossagi deviza alapu jelzaloghitel tobb
ezer milliard forintos allomanyat. Alapvetéen nem a GDP aranyos elad6sodottsag volt
a probléma, hanem a devizaalapu hitelek miatt az adéssag szerkezete jelentette a

problémat.
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28. abra: Haztartasok devizahitel kitettségének valtozasa Magyarorszagon.
Forras: Lentner (2015).

IV. Valsagkezel6 intézkedések bemutatasa

A 2008-as valsag kirobbanasat kovetéen 2 évig — a Bajnai Gordon altal
bevezetett kilakoltatasi moratériumon kivil — lényegében semmilyen érdemi
Iépés nem kovetkezett be a devizahitel-valsag kezelésére. Megfelel6 mélységben
atgondolt intézkedési terv nélkil a devizahitel-valsagot, mint jelentés mértéki
gazdasagi katasztréfat, nem lehetséges megoldani. A deviza alapu hitelezés oriasi
nyomokat hagyott nem csak az orszag gazdasagi és pénzugyi allapotan, hanem az
egész magyar tarsadalom szocidlis berendezkedésén is egyarant. Egy
felelésségteljes és t6r6dé kormanynak kotelessége volt, hogy egy ilyen jelentds
mértékl sokkra érdemi megoldast talaljon, raadasul minderre rendkivul rovid id6 alatt
kellett sort keriteni. Ugyanakkor az uj Orban-kormany 2010-es megalakulasaig nem
készllt olyan atfogéd program a devizahitel-karosultak megsegitésére, amely
érdemben segitette volna a haztartasok boldogulasat. 2010-t6l az alabbi fontosabb

intézkedések kerultek meghozatalra, amelyeket a késébbiekben dsszefoglalunk:
e Végtorlesztés a hiteltdl torténé megszabadulas érdekében
e Arfolyamgat bevezetése a havi torlesztérészlet mérséklése érdekében
e Nemzeti Eszkozkezel megalapitasa
e Magancséd intézményének a létrehozasa

e Forintositas a devizahitelek kivezetése érdekében

4.1. Végtorlesztés

A PSZAF adatai alapjan a lakossag 169 ezer kdlcson esetében hasznalta a

végtorlesztés lehetoségét 6sszesen 1.354 milliard forint értékben. 2011 masodik
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felében az Orban-kormany egyik jelentds intézkedését valositotta meg, amely
keretében elérhetdve tették a bajba keruldé devizahitel karosultak szamara a deviza
alapu hitelek kedvezményes végtorlesztését. A végtorlesztés lehetbségét a
szerz8dések 17 szazalékaban vették igénybe a hiteladdsok, akiknek 2011. december
31-ig kellett jeleznilk ezen igényuket. A végtorlesztést kedvezmeényes arfolyamszint

mellett valdsulhatott meg, amelyek a kdvetkezd szintek voltak:
e Svajci frank esetén 180 forint
e Eurd esetén 250 forint

e Japan jen esetén 2 forint

A végtorlesztéshez felhasznalhaté fedezetet az addsoknak 2012. januar végéig kellett
igazolniuk és februar végeéig kellett a végtorlesztést elvégezni a pénzintézetiknél. Az
atlagos hitel értéke, amelyet végtorlesztettek az addsok 5,8 millié forint volt. A
kedvezményes arfolyamon torténé torlesztésnek koszonhetéen az adosok 1.354
millidrd forintos hitelosszeget tudtak torleszteni mindésszesen 984 milliard forintbdl. A
370 milliard forintos kiulonbdzetet a bankoknak kellett allnia. Elsé sorban a svajci frank
alapu hiteleknél vették igénybe ezt az intézkedést, amelynek részaranya 96% volt az
Osszes vegtorlesztésen belll, mikdzben a teljes svajci frank alapu hitelallomany 25,3
szazalékat fizették vissza ebben a formaban. A végtorlesztést megel6zbéen a magyar
haztartasoknal |évé deviza alapu jelzaloghitelek allomanya az Eurdpai Unidn belul a
harmadik legmagasabb volt. A kormanyzati intézkedésnek koszOnhetbéen a
szerz6dések kb. 17 szazalékat érintette és a deviza alapu hitelallomanyt sikeresen
23,3 szazalékkal csOkkentette, igy jelentds mértékben erGsitette a haztartasok

pénzugyi pozicidjat.

Sajat forras mellett a végtorlesztéshez a haztartasok igénybe tudtak venni
forinthitel, amelyre a 169 ezer megvaloésult végtorlesztés kozil egyharmadnyi
aranyt képviselt. Nagy segitséget nyujtott a kormany a devizaaddésoknak abban is,
hogy a kedvezményes végtorlesztéshez nem feltétlen kellett elegendd, sajat
megtakaritassal rendelkeznie az addsoknak. Mindemellett az adosoknak arra is
lehetbésége nyilt, hogy a végtorlesztéshez szikséges forras biztositadsahoz
kedvezményes feltételek mellett forinthitelt is igénybe vegyenek, amennyiben

hitelképesek voltak. 2012 februar végéig kdzel 52 ezer igénylés érkezett a bankok felé
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ennek kapcsan, amely a teljes végtorlesztett tgyfélkor kézel egyharmadat jelentette.
Osszesen 313 milliard forint értékben igényelt a lakossag hitelt minddsszesen 5 honap
leforgasa alatt, igy a lakossagnak minddsszesen 670 milliard forintra megtakaritasra

volt szuksége ahhoz, hogy szabaduljanak a devizahitel terhei aldl.
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29. abra: Kedvezményes vegtirlesztett deviza alapu kblcsénbk (kumulalt
adatok, milliard forint). Forras: MNB.
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30. &bra: Deviza alapu kblcsénbk kedvezmeényes végtérlesztésére folydsitott
forinthitelek (kumulalt adatok). Forras: MNB.
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A kormanyzat altal életre keltett végtorlesztésnek koszonhetéen 2011.
szeptembere és 2012. februarja kozott a deviza alapu jelzaloghitel karosultak 370
milliard forint megtakaritasra tettek szert. A végtorlesztés fél éves idészaka soran
kozel 170 ezer csalad lélegezhetett fel az elszabadul6 torlesztérészletek terhe aldl
azaltal, hogy a vegtorlesztés lehet6ségét valasztotta. Egy atlagos haztartas igy 2,2
milli forintos megtakaritast realizalhatott, mivel a fennalld hiteltartozasukat
kedvezményes arfolyamon tudtak visszafizetni a banknak. 2011-ben az intézkedések
hatasara jelentésen csokkenni kezdett a lakossag eladdsodottsaga, ugyanakkor az
intézkedések hatasfokat tovabb kellett novelni az oriasi devizahitel-katasztréfa
mértékéhez igazodva. 2011 év végére Magyarorszagon a haztartasok lakashitel
allomanya 4.222 milliard forintra csokkent, amely a GDP korllbelll 15 szazalékanak

felelt meg.

Az intézkedésnek koszonhetéen 2012. marcius végére 560 ezer fore csokkent a
jelzaloghitelekhez kapcsol6édé devizahitel-adésok szama az orszagban. A
végtorlesztés sikeresen valdsitotta meg azt a kormanyzati szandékot, hogy a teljes
devizahitel allomany nagysagat csokkentsék amellett, hogy minél tobb adodst
mentsenek meg az irrealis terhektél. A végtorlesztés csak az elsé jelentésebb lépés
volt a problémakor kezelésére, amely a kozel 750.000 devizaadodst igyekezett segiteni.
2011. szeptember 30-an kézel 750.000 devizahiteles jelzalogadds volt az orszagban,
mig 2012. marcius 31-én mar csak 560.000 koszonhetbéen a végtorlesztés
lehetéségének. Azonos idészak alatt a deviza-jelzaloghitel allomany 5.600 milliard
forintrol 4.245 milliard forintra csOkkent. Ugyanakkor a fennmaradd lakossagi
jelzaloghitel allomany tovabbra is aggaszto volt, raadasul a deviza alapu hitelek 63

szazalékos részaranyt tett ki, amelyet a tovabbiakban surgdsen kezelni kellett.

4.2. Arfolyamgat

Az arfolyamgat konstrukcionak koszdonhetéen a bajba kerilt devizahitelesek a
piaci arfolyam helyett 20-30 szazalékkal alacsonyabb havi torlesztérészlet kell
fizetnilik, amely jelentés konnyebbséget jelent valamennyi haztartas szamara.
2011. szeptemberi bevezetését kdovetben az intézkedés altal elérhetdveé valt, hogy az
adosok 5 éven keresztul rogzitett arfolyamon fizessék a torlesztérészleteket.

Kezdetben csak a torlesztérészletet teljesité ugyfelek, majd pedig a 90 és 180 napon
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bellli késedelembe es6 addsok is valaszthattak az arfolyamgatat. 2013 év végeéig tébb
mint 1.300 milliard forint értékben igényelték az intézkedést, amely a lehetséges
allomany 37 szazaléka és ez alatt az idészak alatt tobb mint 26 milliard forintnyi kamat
alol mentestlt a lakossag. Az MNB adatai alapjan 2012. aprilis és 2014. oktéber kozott
Osszesen 180 412 db arfolyamgat szerz6dést kotottek a haztartasok. A rogzitett
arfolyamu hitelszerz6dések allomanya 2014. oktoberében megkdzelitette az 1.500
milliard forintos 6sszeget. A konstrukcio elényének szamitott, hogy a rogzitett arfolyam
feletti torlesztérészlet kamatanak megfizetése alél mentesullt a lakossag koézel 50
milliard forintos 0sszegben, mivel a bankok szamara megtiltottak ezen koltségtétel

atharitasat a hiteladodsokra.

Az arfolyamgatba belép6 ligyfelek szamara atlagosan 25 szazalékkal csokkent a
torlesztérészlete, amelyet 50-50 szazalékos aranyban az allam és a bankrendszer
finanszirozott. Az adésoknak 180 forintos svajci frank arfolyamon 5 évre rogzitették
a torlesztérészletét, ezaltal atlagosan 20 ezer forinttal csdokkent a fizetendd
kotelezettség. Az  arfolyamgat programba belép6 adosok szamara az
arfolyamkockazatot sikeresen mérseékelték, mivel a torlesztérészlet két részbél tevodik

oOssze.

4.3. Nemzeti Eszkozkezel6 Tarsasag felallitasa

A legkiszolgaltatottabb deviza alapu hiteladésok megsegitése érdekében 2012.
januar 1-jétél a kormanyzat létrehozta a Nemzeti Eszkdzkezel6 Tarsasagot (NET)
2 milliard forint atcsoportositassal. A korabban bemutatott intézkedéseken
tulmendéen az Orban-kormanyzat azon széleskor tarsadalmi rétegre is gondolt, akik
a legnehezebb helyzetbe kerlltek a felel6tlen baloldali kormanyzas elmaradt
valsagkezel6 intézkedéseinek kovetéen. A Nemzeti Eszkozkezel6t 2011. augusztus
29-én alapitotta meg a Magyar Nemzeti Vagyonkezel6 Zrt., amelynek elsédleges
feladata az lett, hogy azon hitelkarosultak, akik mar nem tudtak tovabb fizetni irrealisan
megnovekedb torlesztérészletiket, ugy a szervezet szamara értékesithessék
lakéingatlanukat. Kezdetben a szervezetet a kormanyzat 25 ezer lakdingatlan
kezelésére hozta létre, amely azonban az évek elteltével 36 ezres keretre bdvitettek a
megnovekvé hatalmas igény tikrében. Az Eszkozkezeld ezt kovetben kedvezményes

szerz6dési feltételeket mellett, megfizetheté bérleti dij ellenében a korabbi
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tulajdonosok visszabeérelhették otthonukat. Raadasul a késébbiekben az addsoknak

lehet6séguk nyilt visszavasarolniuk otthonukat az Eszkdzkezel6t6l.
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31. abra: Nemteljesité adosok ingatlanjainak értékesitése. Forras: MNB.

A Nemzeti Eszkozkezeld Tarsasag altal elért bérlok visszajelzése alapjan 90
szazalékanak szandékaban all visszavasarolni a korabbi ingatlanat. 2019. majus
végeig nyilt lehetéséguk a Nemzeti Eszkozkezel§ Tarsasag Ugyfelei szamara, hogy
nyilatkozzanak azzal kapcsolatban, hogy vissza kivanjak-e vasarolni a sajat
ingatlanjaikat, amelyeket korabban a szervezet szamara értékesitettek. A bérlék az
ajanlat kézhezvételetdl szamitott 60 napon belll donthettek a visszavasarlasi
szandékukkal kapcsolatban. 28.500 csalad dontétt ugy, hogy egydsszegben vagy
részletfizetésben visszavasarolja korabbi ingatlanat kedvezményes keretek kozott. Az
ados szamara felkinalt vételar az Eszkozkezeld altal kifizetett vételar csékkentve az
évek alatt kifizetett bérleti dij 6sszegével. Az egydsszegli visszavasarlast a

kormanyzati intézkedés jelentés mértéki kedvezménnyel Osztondzte, amelynek
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ertelmében Budapesten és megyei jogu varosban 15, vidéki varosban 25, mig egyéb

telepulésen 35 szazalékos vetelar kedvezményt biztosit.

Nemzeti Eszkozkezelé6 Tarsasagnak fizetendé bérleti dij nagysagat
kormanyrendeletben maximalizaltdak az ingatlan hitelfelvételkori forgalmi
értékének 1,5 szazalékos mértékében, amelyet egyenlé havi részletekben kell
torlesztenie az adésnak. A kedvezményes konstrukcio értelmében a fizetend6 bérleti
dij évente csupan a KSH altal kdzzétett hivatalos inflacios értékével ndvekszik. 2019-
ben az atlagos havi bérleti dij mindésszesen 11.600 forint volt, amely jol szemlélteti,
hogy mennyire kedvezményes feltételek mellett tudjak bérelni az ingatlanokat a NET

programnak kdszonhetben.

4.4. Forintositas

A devizahitel-valsag onmagaban is komplex problémakort eredményezett az
orszagban és a hitelszerz6dések miatt a jogszabalyoknak és alkotmanyossagi
kereteknek is minden pillanatban meg kellett felelnie a kormanyzati
intézkedéseknek. A legfontosabb valsagkezelési intézkedést, a forintositast, csak
egy stabil makrokérnyezet és megfelel6 idézités mellett lehetett megvaldsitani, mas
kUldonben az adosok rosszabb helyzetbe is kerulhettek volna. A jogi intézkedések
elékészitése érdekében a kormany az Alkotmanybirésag véleményét is kikérte, amely
két fontos allasfoglalasat 2013. februar 28. és 2014 marcius 24-én tudatta. A Kduria
2014. junius 16-i jogegyseégi hatarozatanak értelmében, hogy a bankok altal
ervenyesitett arfolyamrés valamint az alkalmazott egyoldalu szerz6désmoddositasok
valamennyi devizahitel-szerz6dés esetében tisztességtelennek minéslinek. Ez a
hatarozat megnyitotta a jogi alapot arra, hogy a tobb szazezer devizahitel-karosult pert
indithasson a tisztességtelen banki gyakorlat ellen. Mivel azonban ekkora volumeni
peres eljaras egyrészr6l megbénitotta volna a magyar birésagok gyakorlatat,
masrészrél pedig az adosok csak hosszu évek elteltével kaphattak volna vissza
pénzuket, igy a kormanyzat egy hatékonyabb eszk6zhoz nyult. A kormanyzat a Kuria
dontésére alapozva 2014. juliusaban torvényalkotasba kezdett, ahol kimondta, hogy a
bankoknak 2015 folyaman el kell szamolniuk a tisztességtelen gyakorlatuk miatt az

addsokkal.
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Valamennyi banknak 2015 folyaman el kellett szamolnia az ugyfeleivel, ennek
értelmében 2,1 millié levelet kiildtek ki és 750 milliard forint értékben irtak jova
osszeget. A bankok altal alkalmazott tisztességtelen arfolyamrés és egyoldalu
szerz8désmodositas miatt a devizaaddsok tulfizetésbe keriltek a hiteltdrlesztésuk
soran. A birésagi dontés altal tamogatott jogalkotas lehetéve tette, hogy a tulfizetés
miatt 750 milliard forint 6sszegben visszatéritést kapjanak a hiteladosok. Az addsok
ezaltal jelentés mértékli kotelezettségtdél szabadultak meg, és atlagosan 25

szazalékkal csokkent a havi torlesztérészlet 0sszege.

Az MNB és a kormanynak koszénhetéen a deviza alapu hiteleket 2015-ben
sikeresen kivezették a magyar piacrél azaltal, hogy a meglévé hitelallomanyt
forint alapu hitelekre konvertaltak at. Az Orban-kormany és a jegybank koordinalt
egyuttmikodésének koszOnhetbéen a deviza alapu hiteladdésok ujabb segitségben
részesultek, a deviza alapu hitelek forintositasan keresztul. llyen komplex és
nagysagrendi intézkedést azonban csak jogi megalapozotisdg mellett lehetett
megvaldsitani, ezért volt szukség a Kuria jogegység hatarozatara 2014 kozepén. Az
MNB két hénappal a 2014. november 25-én elfogadott forintositasi torvényt
megel6z6en dontott ugy, hogy a bankok szamara biztositja a forintositashoz
szukséges devizat. A magyar pénzugyi rendszer stabilitdsat fenn kellett tartania a
jegybanknak, ezért nem engedhette, hogy a kereskedelmi bankok a forintositas
elvégzéséhez a piacrél szerezzenek devizat. Amennyiben a kdzel 3.000 milliard forint
Osszértékl devizakereslet megjelent volna a piacon, az jelentés mértékben gyengitette
volna a magyar fizet6eszkdz értékét és ezen keresztul sérulékennyé tehette volna az

orszag pénzugyi stabilitasat is.

Az MNB Monetaris Tanacsa 2014. szeptember 23-ai lilésén dontott arrél, hogy
jegybank a lakossagi devizahitelek kivezetése érdekében biztositja a bankok
szamara a szukséges devizat. Az MNB programja 2014. oktéber 13-an nyilt meg a
pénzintézetek elbtt, ekkor kertilt sor az elsd tender lefolytatasara. Ezt kdvetéen még
tovabbi 11 tender, 6sszesen 12 darabra kerult sor, amelyek soran a jegybank eurot
értékesitett a bankok szamara. 2015. januar 23-ig 6sszesen 9.127 millié euro keralt
értékesitésre a tendereken a bankok szamara. Tekintettel arra, hogy a magyarorszagi
devizahitelek donté részét svajci frankban folydsitottak, ezért az MNB az altala nyujtott

eurd csak részben fedezte a bankok igényeit. Az eurd és a svajci frank kozott igy
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keletkezd arfolyamot a program feltételeinek kdszonhetéen a bankoknak kellett
fedeznie. A jegybanki deviza-eladasi program megvalositasat rendezett keretek kozott
kellett megvaldsitani annak érdekében, hogy a lebonyolitas soran valodi
segitségnyujtasként jelentkezzen a lakossagnal és e kdzben ne veszélyeztesse az
orszag teljes pénzugyi stabilitasat. Az MNB kiemelt céljait elére egyértelmien
kommunikalta, amelyek alapjan a programot az alabbi feltételek mellett szikséges

végrehajtani:
e Gyorsasag
e Rendezettség és idozités

e Pénzugyi stabilitas megorzése (a program végrehajtasa soran nem jarhat a

forint arfolyamra gyakorolt érdemi és jelentés hatassal)

Elszamolashoz Forintositashoz
kapcsolédo eszkozok kapcsolédo eszkozok
Tender "
. Osszesen
datuma Feltétel Feltétel
Feltételes e' e__e_ Feltételes e' e“e_
nélkuli nélkuli
2014.10.13 230 750 - - 980
2014.10.20 0 0 - - 0
2014.10.27 0 0 - - 0
2014.11.03 13 0 - - 13
2014.11.10 0 0 1627 6 207 7 834
2014.11.11 - - 28 32 60
2014.11.17 0 0 - - 0
2014.11.24 0 0 - - 0
2014.12.01 0 0 - - 0
2014.12.08 50 38 - - 88
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2014.12.22 - - - 50 50
2015.01.23 - - - 102 102
Osszesen 293 788 1 655 6 391 9127

6. tablazat: MNB devizatenderei az elszamolashoz és forintositashoz kapcsolédoéan
(millié eurd). Forras: MNB

Deviza alapu lakossagi jelzaloghitelek forintositasahoz szikséges kozel 10
milliard eurés (3.000 milliard forint) 6sszeget az MNB tender-programjanak
koszonhetéen jelentds forint arfolyamvaltozas nélkil tudta megvalésitani. A
jegybanki programnak koszonhetéen a forintositashoz szikséges hatalmas
mennyiségl devizakereslet nem kerult a piacokra, amely jelentésen rontotta volna a
forint arfolyamat. A bankok a forintositashoz sziikséges 8 milliard eur6 6sszegi devizat
telies mértékben az MNB A&ltal inditott devizatender programbdl fedezték.
Osszehasonlitasként érdemes megemliteni, hogy 2008 soran révid idé alatt kozel
2.000 milliard forinttal csokkent a kulfoldi szereplék forint pozicidja, amelynek
készonhetéen 30 szazalékkal gyengult a forint arfolyama. Az MNB sikerét j6l mutatja,
hogy a 2008-as mennyiségnél jelentdsen nagyobb mennyiség ellenére is érdemi
arfolyamelmozdulas nélkul sikerult forintositani a lakossagi devizahiteleket. Azzal,
hogy a teljes deviza mennyiséget a bankok a jegybanktél tudtak fedezni piaci vasarlast

kihagyva, ugy az orszag meg6rizte pénzugyi stabilitasat.

A hitelszerzédések forintositasa 2015. februar 1-i fordulénappal valosult meg
azaltal, hogy a bankoknak az ugyfelekkel 2015. marcius végéig el kellett

szamolniuk. Az alkalmazott arfolyamok a kdvetkezdk szerint alakultak:
e Svijci frank esetén 256,47 forint
e Eurd esetén 308,97 forint
e Japan jen esetén 2,163 forint

A kormanyzati intézkedésnek készénhetéen a forintositas hatasara az adésok 2015.

januar 1-jét kovetdéen a piaci arfolyam helyett a forintositasban, fentebb bemutatott
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arfolyamok mellett kerlilnek kiszamitasra a torlesztérészletek. Az intézkedésnek
koszonhetéen az addésok mentesultek az arfolyamvaltozas kockazatatol, igy a havi

torlesztérészlet a tovabbiakban tervezhet6vé és kiszamithatova valik a szamukra.

Megnevezés 2014.12.31. 2015.03.31.
Lakossagi hitelek 6 519,7 6 025,9
ebbdl késedelmes 2 028,7 1570,6
ebbdél 90 napon tuli 1262,8 970,5
Forinthitelek 2985,9 57389
ebbdl késedelmes 650,3 1440,2
ebbdél 90 napon tuli 430,3 895,3
Devizahitelek 3533,8 287,0
ebbdl kesedelmes 1378,4 130,4
ebbdl 90 napon tuli 832,5 75,2
Devizahitelek aranya 54,2% 4,8%

7. tablazat: Lakossagi brutto hitelallomany valtozasa a forintositast kévetéen (milliard
Ft). Forras: MNB

A forintositas idozitését tekintve az utolsé pillanatban valdésult meg, amivel
megeldzte a devizahitel karosultak még nehezebb helyzetbe keriilését. 2015.
januar 15-én a svajci jegybank megszuntette a 2011-ben rogzitett, 1,2-es
arfolyamszintjét az euréhoz viszonyitva. Ezzel a |épéssel a svajci jegybankarok
hagytak, hogy a frank jelentds mértékben er6sddjon valamennyi orszag
fizetbeszkozeéhez képest, igy a forinthoz viszonyitva is. A svajci frank a forinttal
szemben a korabbi 250-260-as savbdl, hirtelen 378 forintig er6s6dott és rovid ideig a
400-as értéket is elérte a jegyzés egyes pénzvaltdknal. A devizahitelek par hénappal
korabbi forintositasa igy megovta az addsokat egy Ujabb és jelentdés pénzigyi sokktol.
2014 év novemberében az Orban-kormany és az MNB-nek kdszdnhetd forintositasi
programnak kdszdnhetéen a bankok mar kézhez kaptak a forintositashoz szikséges
devizat fix arfolyamon. Az addsok a dontés értelmében mar januar 6ta a fix arfolyamon

(svajci frank esetében 256,5, eurd esetében 309 forint) fizették a havi torlesztérészletet
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és 2015. februar 1-jei forduldonappal ugyanezen arfolyamon kertilt sor a hitelek forintra

valtasara.
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32. &bra: Svéjci frank arfolyam elszallasa a svajci jegybank eurdarfolyam

régzitéesenek megsziintetését kbvetéen. Forras: MNB.

Szamitasok alapjan tobb mint 1,3 millid6 magyar csaladot segitettek a
valsagkezelé intézkedések. Az elszamolas és a forintositas hatasanak
koszonhetdéen kozel 1.000 milliard forintos 6sszeggel maradt tobb a haztartasok
zsebében. 2007-ben egy atlagos svajci frank alapu jelzaloghitellel rendelkezé adés
kb. 7 millié forint adéssaggal rendelkezett, amelyet 20 éves lejarat mellett vett fel.
Ebben a konstrukcidban 77 ezer forint havi torlesztérészletetet fizetett. A
devizaarfolyamok jelentés mértékben emelkedtek a 2000-es évek vége felé. Raadasul
a svajci frank 2002-2003-as 150-160 forint korali arfolyama, ahol villamgyorsan 220
forintra 16tt ki, ezzel a tartozasok értéke 0sszességében harmadaval megugrott. A
forintositas nélkul a havi torlesztérészlet dsszege 93 ezer forintra névekedett volna. A
hitelfelvedk a kormanyzati intézkedésnek kdszénhetéen ugyanakkor atlagosan évi 180

ezer forintot tudtak megtakaritani.

A multban tortént valsag kezelése rovid tavon a legfontosabb feladata eqgy

felelosséqteljes kormany szamara. Ugyanakkor egy koriiltekintd kormanynak a

hosszu tavu stabilitassal is foglalkoznia kell, ezért szamos jovobe mutatd
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intézkedésre is sziikséq volt, amelyek hosszu tavon és egyszerre biztositjak a

lakossaq és az orszaq pénziuqyi stabilitasat.

4.5. Adoéssagfék szabalyozas — a jovedelemterhelési mutaté bevezetése

2015. januar 1-t6l kezdéd6en az MNB olyan intézkedést Iéptetett hatalyba, amely
védelmet biztosit a lakossag Ujbodli jelentds, és rendszerkockazatot hordozé
eladésodasa ellen. A devizahitel valsag tanulsagait megértve és megel6z6
intézkedéskent, hogy a lakossagot megvedjék a felelbtlen hitelfelvétel elterjedésétdl.
A jovedelemaranyos torlesztérészlet mutaté (JTM) bevezetésével a hatésagok
maximalizaltak a lakossag hitelfelvételét, amelyet a legalis, havi szintli jvedelmikh6z
kotottek. Ez az intézkedés az uj hitelfelvétel soran korlatozta a lakossagot abban, hogy
tulzott terhet vallalva olyan mértékben vegyenek fel hitelt, amelynek havi szint(
torlesztését hosszu tavon nem tudjak vallalni. Erre a jelentds intézkedésre azért volt
kiemelten szukség, mivel a lakossag tulzott eladésodottsaga pénzugyi stabilitasi és

szocialis szempontbdl is nagyon karos tud lenni, ahogyan azt a devizahitel-valsagbol

jol ismerjuk.
Mutaté Forint Eurd Egyéb deviza

400 ezer Ft 50% 2504 10%
jovedelem alatt

JT™M
400 ezer Ft 60% 30% 15%
jovedelem felett
Jelzaloghitelre 80% 50% 35%

Hitel-fedezeti

mutato o
Gépjarmahitelre 75% 45% 30%

8. tablazat: Maximalis j6vedelemaranyos tdrlesztérészlet és hitelfedezeti aranyok
2015. januar 1-t6l. Forras: MNB.
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A deviza alapu hitelezés ramutatott arra, hogy a nemteljesité hitelallomany egyik
legfontosabb oka a jovedelemhez viszonyitott kotelezettségek mértékének
novekedése volt, ezért ennek korlatozadsa a jovére vonatkozéan
elengedhetetlennek bizonyult. Ennek értelmében a lakossagot meg kell védeni az
ujabb ilyen iranyu veszélyektdl, ezért is szukséges a JTM mutatd bevezetése a magyar
hitelezési folyamat gyakorlatdban. Az uj szabalyozas értelmében a JTM, mint kiemelt
mutatészamot minden 200 ezer forintos hiteldsszeg felvétele elétt vizsgalni kell az
igényld esetében. Tovabba minden esetben a hiteligényl6tdl igazolt és legalis havi
jovedelme alapjan lehet a mutatd értékét kiszamolni, ellenben a 2000-es évek soran
alkalmazott gyakorlattal, amikor is sok esetben mar jovedelemigazolas nélkul is

folyositottak jelentés mértéki jelzaloghiteleket.

Az adéssagfék szabalyokat a jegybanki vezetés folyamatosan fellilvizsgalta és
felelés hatésagként sziikség esetén médositotta a feltételeket, hogy tovabbra is
a megfelel6 védelmet tudja biztositani a magyar lakossag szamara. 2018. oktdber
1-i hatallyal felUlvizsgaltak a korabban kialakitott JTM szinteket. A jegybanki rendelettel
a célja az volt, hogy a lakossagot tovabb 0sztdnozze a fix kamatozasu jelzaloghitelek
valasztasa érdekében, amelyek sokkal biztonsagosabb hiteltermékek, mint a valtozé
kamatozasu vagy rovid kamatperiodusu termékek. Az MNB szamara ez az intézkedés
azért is kiemelt fontossagu, mivel a lakossag kiszamithatébb hiteltérlesztésével
stabilizalhatja a gazdasagot. Ezzel a mddositassal a jegybank felkésziti a lakossagi
hitetfelvétel soran a haztartasokat, hogy egy kedvezétlen kamatvaltozas esetén is

legyen kell6 mértékl jovedelmi tartalék a hiteltorlesztésre.

2018. oktéber 1-jétdl hatalyos rendelkezés értelmében a lakossag jovedelem
aranyos eladésodas mértékét csokkentették a kamatperiédus hossza alapjan. A
modosult elbirasok eredményeképpen igy a jegybank biztosithatja, hogy egy
kedvezétlen kamatvaltozas kovetkeztében a haztartasoknak megfeleld6 mértéki
jovedelemtartalék all rendelkezésére. Minél rovidebb a kamatperiodus hossza a
lakossagi hiteleknek (mint példaul a jelzaloghitelek 15-20 éves lejarata) annal
érzékenyebben reagalnak egy esetleges kamatvaltozasra, ezért a biztonsag
érdekében a JTM mutatok megallapitasanal ezt figyelembe vették. 400 ezer forint
nettd havi jovedelem szintjéig valtozé kamatozastdl egészen 5 éves kamatperiddusig

maximum a jovedelem 25 szazalékaig addésodhat el a lakossag, 10 éves
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kamatperiddusig mar a jovedelem 35 szazalékig, illetve minimum 10 éves vagy azt
meghalado kamatperiodus hossz esetén a jovedelem 50 szazalékaig. Amennyiben a
hitelfelvevé 400 ezer forintot meghaladé havi jovedelemmel rendelkezik ugy ra
magasabb JTM szintek vonatkoznak, a korabbi hatarokhoz viszonyitva rendre 30, 40,
valamint 60 szazalékos értéket hataroztak meg. 2019. julius 1-et kovetéen a JTM
mutatét a korabbi kamatperiddus hatarok figyelembevétele mellett mar egy megemelt
nettd jovedelemhatartdl kell figyelembe venni. Az MNB rendelete alapjan ezt kdvetéen
a lakossagi hitelezésnél a korabbi 400 ezer forint helyett 500 ezer forint nettd

jovedelem a szamitas alapja.

Kamatperiédus hossza
Havi netté < ltozd
jovedelem valtozo Av - e
) kamatozas - 5 év 5-10 év kozott 10 ev ’fu’t_amldo
végeéig
alatt
2018. oktéber 1-t6l hatalyos
400 ezer Ft alatt 25% 35% 50%
400 ezer Ft felett 30% 40% 60%
2019. jalius 1-t6l hatalyos
500 ezer Ft alatt 25% 35% 50%
500 ezer Ft felett 30% 40% 60%

9. tablézat: Uj forint alapt jelzéloghitelek JTM szabalyai

2018. oktéber 1-t6l. Forras: MNB

4.6. Biztonsagos hitelezés biztositasa — Fogyasztébarat hitelezés elinditasa

Mindsitett Fogyasztdobarat Lakaskolcsonok bevezetése mellett dontott az MNB
annak érdekében, hogy stabil hitelportfolié kialakitassal hosszu tavon

védelmezze mind az gazdasag stabilitasat, mind pedig a lakossag
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vagyongyarapodasat. 2017. junius 1-én bevezetésre kerllt a lakossagi hitelek
esetében egy mindsitési kategoria kerllt bevezetésre, amelyek elnyerésére a
magyarorszagi bankok palyazhatnak a termékeikkel. A Mindsitett Fogyasztobarat
Lakaskolcsondk (MFL) mindsitést a jegybank azért vezette be, hogy ezzel az
intézkedéssel fokozza a piaci verseny felpezsdulését az orszagban, masrészrél pedig
elésegitse a biztonsagos lakashitelek széles korl elterjedést lakossagon bellul. A
minésitésnek kdszdnhetbéen a bankok elkezdték nagy szamban életre hivni a
fogyasztobarat, kedvezményes feltételeket nyuijté hiteltermékeit, amelyek felvételével
a magyar csaladok nem veszélyeztették a jovojuket és nem vallaltak a deviza alapu
hitelekhez hasonl6 bujtatott kockazatokat. Az MNB altal meghatarozott fontosabb

élvarasok a Minésitett Fogyasztébarat Lakaskdlcsonok esetében a kdvetkezok:
e Egyenld havi torlesztérészlet allapithaté meg
e Hitelbiralati hataridé maximum 15 munkanap (az értékbecslést kdvetden)

o Folyésitasi hatarid6 maximum 2 munkanap (a folyositasi feltételek

teljesitését kovetéen)

e A kamatperiéodusok minimum 3 évre szoélnak, vagy 5, 10 évre vagy a

futamido végéig rogzitésre kerulnek
e A hitelek kamatfelara maximum 3,5 szazalékpont lehet
e [Egyeb dijtételek is maximalizalasra kerultek a konstrukcid keretében:

o Folyésitasi dij maximum a hitelosszeg 0,75 szazaléka (maximum 150

ezer forint)

o El6torlesztési dij maximum az elétorlesztési 0sszeg 1 szazaléka

(lakastakarékpénztar betétbél dijmentesen megvaldsithatd)
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33. abra: Mindésitett Fogyasztobarat Lakaskblcsén havi folydsitasa. Forras:
MNB.

2019 majusaig az MFL hitelek bevezetése 6ta a bankok 43 ezer szerzbdést
kotottek, amelynek keretében osszesen 516 milliard biztonsagos, forint alapu
jelzaloghitelt folydsitottak a lakossag szamara. A bejelentéstdl szamitott 2 év
elteltével jol latszik a jegybank altal inditott program sikeressége, amely nagy
valészinliséggel az atlathatd és egyértelmi feltételrendszerének és kedvezményesen
alacsony arazasa miatt megallja a helyét a piaci versenyben kinalt egyéb
hiteltermékekkel szemben. 2018 év végén az MFL hitelek aranya elérte a 60
szazalékot az uj folydsitasu, legalabb 5 éves kamatperidodusu hitelek esetében. Az
MFL hitelek elterjedése nagyban hozzajarult, hogy a lakossag elkerulje a magasabb
kockazatot hordozo6 valtozd kamatozasu jelzaloghiteleket, amelyek igy egyre inkabb
hattérbe kerllnek a magyar piacon. 2018 év végére az MFL értékesités olyan
meértékben népszerGvé valt a lakossag korében, hogy a legalabb 5 éves

kamatperiodusu lakashitelek folydsitdsanal 60 szazalékos részaranyt ért el.

MFL hiteleknek koszonhetéen 2018 év végére a legalabb 5 éves kamatperiédusu

hitelek aranya elérte a 95%-os szintet, igy lényegében a kockazatos rovid
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kamatperiddusu hitelek eltlintek az Uj lakashitelek folyésitasabol. Az igénylések
statisztikajabdl jol latszik, hogy az ugyfelek atlagosan 12 millié forintos 6sszegben
vesznek fel Minésitett Fogyasztobarat Lakaskdlcsont, raadasul az atlagos futamidé

17,5 évre szol.
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34. abra: A kibocsatott lakashitelek a kamatrégzités hossza szerint és az MFL

termékek aranya. Forras: MNB.

4.7. Intézkedések pozitiv hatasa

A devizahitel-valsag sikeres kezelésének koszonhetéen a nagy nemzetkozi
hitelmindsitd cégek 5 év elteltével befektetési kategoridba mindsitették fel
Magyarorszagot 2016-ban. Magyarorszag, devizahitel-valsag és a kezdeti sikertelen
baloldali intézkedések hatasara kikerilt a hitelmindsité cégek befektetésre ajanlott
kategorigjabol 2011-ben. Emiatt az orszag kuls6 gazdasagi lehetéségei
korlatozottabba valt, illetve dragabban tudja finanszirozni az allamhaztartast.

Ugyanakkor a 2010-t6l folytatott kitartd és kovetkezetes valsagkezelési intézkedések
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meghoztak a jol megérdemelt eredményt. Nem csak a lakossag pénzugyi helyzete
kezdett jelentbs Utemben javulni, hanem az orszag adossaganak kulsé megitélése is
jelentés mértékben javult. igy Magyarorszag 2016-ban kikeriilt a bovli besorolasbdl és
ismételten befektetésre ajanlott kategoriaba kertlt mind a harom nagy hitelmindsité
cég értékelése alapjan. Majusban a Fitch Ratings, szeptemberben a Standard & Poor's
kovetkezett, és legutoljara a Moody’s hitelminésité dontott a felmindsitésrdl. Megel6z6
évek soran valamennyi, hitelminésiték altal vizsgalt mutatbban Magyarorszag remekadl

teljesitett, amelyek a kovetkez6k:
o Allamadéssag szintje
e Koltségvetési hiany szintje
o Kiilsd egyensuly megléte
e Bankrendszer kiils6 sériilékenységének szintje

A lakossagi devizahitelek sikeres kivezetése olyan kiemelkedd jelent6séggel birt,
amely jelent6sen hozzajarult a befektetési mindsités kiérdemléséhez, mivel jelentésen

csOkkentette a bankrendszer kulsd sérulékenysegét.

V. Osszegzés

A jelzaloghitelezés okozta probléma tanulsagat fontos megjegyezni, hogy a
késébbiekben a korabban elkovetett hibakat ne keljen ismételten, ujra elkovetni.
Az egyik legfontosabb tanulsag, hogy a bankrendszer gyakorlatat folyamatosan
feligyelni és ellendrizni kell, kulondsen, amikor lakossagnak értékesitenek uj,
korabban nem kiprobalt termékeket. A lakossagnak tovabba egyértelmi
konstrukciokat kell kinalni, amelyek konnyen értelmezhetbek és atlathatoak. A deviza
alapu hitelek egyaltalan nem mindsultek ilyen termékeknek. Raadasul a magyar
tarsadalom forintban szerezte havi jovedelmét, akiknek igy barmilyen deviza
eletidegennek mindsult. A bankok nem korlatoztak hitelkihelyezési tevékenységuket,
olyanoknak is folydsitottak a hitelexpanzié soran hiteleket, akik korabban elutasitasra
kerultek. A pénzintézetek nem a hitelek érdekeit nézték, hanem a nyereség iranti vagy

hajtotta 6ket.
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A gyorsan felépiild deviza alapu hiteldllomany olyan sériilékennyé tette a
magyar haztartasokat, hogy a 2008-as valsag kirobbanasat kovetéen a lakossag
mély adéssagcsapdaban talalta magat. Az arfolyamkilengéseknek készénhetéen a
deviza alapu hitelek torlesztérészlete forintban jelentés mértékben megndvekedett,
amely tovabb novelte az eladosodottsag mértékét. A valsag hatasara szamos ados
elveszitette biztosnak hitt munkajat, amely ellehetetlenitette a hiteltorlesztés
szerz6dés szerinti teljesitését. A tulzott mértéki hitelfelvétel, raadasul azon tarsadalmi
rétegek esetében, amelyeknek jovedelmére rakddo torlesztési teher nem birta el,
odaig vezetett, hogy jelentés utemben terjedt el a nem teljesitd hitelek aranya. A nem
teljesitd hitelek allomanya a késébbiekben oriasi terhet jelentett valamennyi hitellel

rendelkezd adds szamara, valamint a teljes orszagra nézve is.

Az egész devizahitel valsag nemzetkozi kornyezetét is érdemes megemliteni,
mivel a devizahitelezés felfutasaval szinte azonos idében az egész vilagon egy
jelzaloghitelezési felfutas tortént. A vilag legnagyobb gazdasagaban, az Amerikai
Egyesiilt Allamokban a jelzaloghitelekben hozott felelétlen innovacidknak
koszOnhetben egy pénzugyi 6sszeomlas kovetkezett be, amely 2008-as elindulasat
kovetben az egész vilagot letarolta. A vilaggazdasagot majdnem egy olyan mély
gazdasagi valsagba sodorta, mint a kdzel 80 évvel korabban kirobband Nagy Valsag
tette 1929-ben. Hazankban talan nem is tortént volna a deviza alapu hitelezésbdl ilyen
sulyos bels6 gazdasagi valsag, amennyiben a vilaggazdasag nem omlik 0ssze az
amerikai folyamatok kdvetkeztében. Természetesen ezt a forgatokdnyvet mar sosem
fogjuk megtudni. A vildgvalsag kovetkeztében egyrészrdl a devizaarfolyamok, illetve a
kamatlabak is elszalltak, ezaltal a devizaban eladdsodott magyar lakossagnal a
torlesztérészletek az egekbe emelkedtek. Masrészrél pedig a valsag miatt a magyar
munkavallalok tomegesen veszitették el a munkahelyliket. Nem volt ritka az az eset
sem, amelyben egy deviza alapu jelzaloghitellel terhelt haztartas mindkét felnéttje
elveszitette a stabilnak hitt munkahelyét, egyetlen jovedelmi forrasat. Osszesen kb. 72
ezer olyan devizahiteles magyar haztartas volt, amelyben mindkét keres6 csaladtag
munkanélkulivé vagy inaktiv statuszuva valt. Ennek kovetkeztében pedig kettds
csapas érte a hatalmas adossaggal kuzd6é csaladokat. Nem csak a havi
torlesztérészletuk ugrott meg, hanem még a korabbi stabil jovedelmuk is szélséséges

esetben, de teljes mértékben eltiint a szamukra.
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Egészen 2010-ig, a masodik Orban-kormany atfogé intézkedéséig a korabbi
baloldali kormanyzat semmilyen lényegi beavatkozast vagy megoldast nem
nyujtott a deviza alapu hitelesek megsegitése érdekében. A 2008-as valsag
kirobbanasat kovetéen az addsok rendkivil nehéz helyzetben talaltak magukat,
akiknek helyzete hoénaprél-honapra radikalisan romlott. Az aktualis kormanyzas
magatehetetlenul nézte a folyamatokat és érdemi megoldast nem talalt a devizahitel-
probléma kezelésére. Raadasul a hatésagok a devizahitel felfutas idején sem hoztak
semmilyen megel6z6 intézkedést, vagy érdemi figyelem felhivast annak érdekében,
hogy a kialakulo kockazatokat legalabb megprobaljak mérsékelni. A tobb millié
devizahitel karosultnak a masodik Orban-kormany hatalomra jutdsaig és elsé
intézkedéséig kellett varnia, hogy problémajukkal foglalkozzanak. Ugyanakkor a
devizahitelezés problémaja annyira komplexé és nagy méretivé valt, hogy azonnali,
par honapos intézkedéssel nem lehetett megoldani az évek alatt kialakult kockazatokat
és felduzzadd problémat. Szerencsére az Orban-kormany 6sszeszedett és hatarozott
fellépésének kdszonhetéen rovid id6 alatt egy atfogd megoldasi program kertilt
elinditasra, amely elkezdte megoldani a devizahitel-valsag legjelentésebb problémait

Magyarorszagon.

2010-t61 kezdddd atfogd és széleskorii kormanyzati intézkedéseknek
koszonhetden a deviza alapu hitelkarosultakat sikerilt megmenteni és a korabbi
oriasi mértékii devizahitel allomanyt sikeriilt teljes mértékben felszamolni 2015-
re. A 2000-es években zajl6 feleltlen banki hitelexpanzionak kdszonhetéen a magyar
lakossag oriasi mértékl adossagallomanyt halmozott fel az évtized kdzepére. A
kalféldi tulajdont bankoknak koszonhetéen a haztartasok elsésorban kulféldi
devizaban, azon belll is doéntéen svajci frankban addésodtak el. 2010-es
kormanyvaltasig érdemi beavatkozas a deviza hitelezésbe sajnalatos médon nem
tortént, pedig a megfelel6 hatasu valsagkezeléshez az idézités a legkritikusabb
tényez6. A hatalomra kertilé masodik Orban-kormany az id6 slirgetése miatt is nagy
lendullettel kezdte meg nem csak a jelentés mértékl lakossagi adossagallomany
leépitését, hanem annak devizalis szerkezetének atalakitasat is surgésen rendbe
kellett raknia az orszag pénzugyi stabilitasa érdekében. 2015-ben a forintositasnak

koszonhetben sikertlt a szerkezeti atalakitds megvaldsitasa.
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2010-t6l folyamatos és koordinalt kormanyzati és jegybanki intézkedéseknek
készonhetéen az orszag kilabalt a modern kori gazdasagtorténelmének
legnagyobb katasztréfajabol, a devizahitel-valsagbdl. Jelentds eréfeszitésnek
koszOnhetéen Magyarorszag sikeresen tudta kezelni a deviza alapu hitelezés okozta
valsagot. Hosszu iddébe telt, hogy a baloldali kormanyzattdl megorokolt
katasztrofahelyzetet kulonféle atfogdé intézkedésekkel kezelni lehessen. 2015
folyaman a lakossagi devizahitelek teljes mértékben kivezetésre kerultek, amelynek
utolsé lépése a forintositasnak volt kdszdnhetd, igy az orszag az egyik legnagyobb
stabilitéasi kockazatatdl szabadult meg. Ennek kdszonhetben tobb szazezer magyar
csalad megszabadult az arfolyamvaltozasbdl fakadd kockazattdl, amit eddig viselt,
mivel a sokkal biztonsagosabb forinthitelekre kertlt atvaltva a hiteltk. 2015-ben térténd
forintositdssal a devizahitelek kivezetésre kertltek, amelyet Varga Mihaly,
nemzetgazdasagi miniszter a legfontosabb gazdasagpolitikai 1épésnek nevezett egy
sajtotajékoztaton. A forintositassal félmillio csalad otthonat sikerllt megvédeni és

nagysagrendileg 25-30 szazalékkal csOkkenteni a havi torlesztérészleteket. A
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kormanyzati intézkedések nélkll szamitasok szerint 700 milliard forinttal nagyobb

adodssagallomannyal nézett volna szembe a lakossag.

Sajnalatos médon azt a tarsadalmi kart, amelyet a 2000-es évek torténései
okoztak a csaladoknak, még hosszu évek és évtizedek multan is hatassal lesz a
magyarokra. Mivel a devizahitel-valsag sok csaladtag esetében egy életre elvette a
bizalmat attél, hogy hitelfelvétel segitségével megvasarolja a csaladi otthonnak
szamité ingatlant és ezzel biztositsa a csalad biztonsaganak alapkovét. A tarsadalom
stabilizacidjat elsé sorban ugy lehet megvalositani, hogy a lehetd legstabilabb
gazdasagi novekedést, alacsony inflaciot és biztos jogszabalyi kornyezetet teremt az
adott kormanyzat, amelyben a jelenlegi Orban-kormany hosszu évek 6ta sikeresen
tevékenykedik. Ugyanakkor a devizahitel-valsag a modernkori gazdasagtorténelmuink
meghatarozé részeévé valt. Ezekre a tanulsagokra évek és évtizedek multan is kotelez6
lesz emlékeznunk annak érdekében, hogy ehhez hasonlé mértékl katasztrofa soha

tobbé ne fordulhasson el az orszagban.

A tavolba mutat6, megel6z6 intézkedéseknek koszonhetéen az orszag pénzigyi
stabilitasa hosszu tavon biztositott lehet. A devizahitel-valsag tanulsagait megértve
a jelenlegi kormanyzat nem csak a tlzoltassal, hanem a hosszu tavu gazdasagi
stabilizacidéval is foglalkozott. A megfeleld szabalyozast kialakitva a bankszektor altal
folydsitott hitelek tdbbé nem jelenthetnek veszélyt a haztartasokra, féleg azaltal, hogy
forint alapon addésodnak el a késdbbiekben. A jovedelemaranyos torlesztérészlet
mutatd bevezetése és folyamatos felllvizsgalatanak koszonhet6en a hiteligényl6k
nem talalhatiak magukat olyan konstrukciéban, amely meghaladna fizetési
képességuket. A Mindsitett Fogyasztdbarat Lakashitelek elterjedésével pedig a
lakossagnak nem kell attél tartania, hogy a bankok Iényeges informacidkat (példaul a
hitel kockazatossagaval kapcsolatban) tisztességtelenll elhallgatnanak az ugyfelek
elél. Ezek a kialakitott szabalyok képesek lesznek hosszu tavon biztositani a pénzigyi
stabilitast, valamint megteremteni a haztartasok vagyongyarapodasanak az alapjat.
Ehhez pedig szukséges egy felelGsségtelies és egyuttmikodésre hajlando

kormanyzat és jegybanki vezet6ség, akik mindig a lakossag érdekeit tartja szem el6tt.
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