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Osszefoglalas

A kereskedelmi bankok hitelezési aktivitasat altalaban a gazdasagi novekedés feltételének tekintik a gazdasagi
elemz6k. Magyarorszagon a 2008-as valsag kitorése utan jelentésen csokkent a bankok vallalati hiteleinek
allomanya. Tanulmanyomban azt vizsgalom, hogy a hitelezés visszaesésére milyen tényezok hathattak, illetve
hathatnak. Ebben a korben attekintem a banki hitelezési feltételek, a hitelkamatlabak , a kereskedelmi banki forrasok
alakulasat. Ertékelem a monetaris politika hitelezésre gyakorolt hatésat, és a véllalati hitelkereslet valtozasat. Célom
annak értékelése, hogy a hitelallomany zsugorodasa kizarolag a kereskedelmi bankok kindlatanak csokkenésére
vezethetd-e vissza.
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Summary

Usually analysts deem crediting activities of commercial banks a precondition of economic growth. After the break-
out of the 2008-crisis, the credit facility lent by banks to the corporate sector dropped significantly in Hungary. This
paper studies the factors that have been influencing or might have been influencing such fall in crediting. The
conditions of crediting by banks, rates of interest, and sources of commercial banks are reviewed. The influence of
monetary policy on crediting and the change in the demand for company credit are evaluated. The purpose of this
study is to assess whether or not such fall in corporate credit facilities is only due to reduced availability of credit
products offered by commercial banks.
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A 2008-as pénziigyi, gazdasagi valsag kitorése 6ta Magyarorszagon a bankok vallalkozasoknak
nyuajtott hiteleinek allomanya folyamatosan csokkent 2013 masodik negyedévéig. A banki
kiilonadok 2010 utani megjelenése oOta sok elemzd a bankok terheinek tulzott ndovekedésére
vezeti vissza a hitelezési tevékenység visszafogdsat. A hitelezés boviilését ugyanakkor a
gazdasagi novekedés hajtoerejének is tekintik. A vallalati hitelezés zsugorodasa eme vélemények
szerint tehat a gazdasag novekedésének fékezoje is. Tanulmanyomban tobb komponenst is meg
kivanok vizsgalni ami az utobbi években a vallalati hitelallomany csokkenését okozhatta.

1. dbra
A vallalati szektor banki hiteldllomanyéanak nettd negyedéves valtozasa futamidd szerint
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A Magyar Nemzeti Bank adatai szerint a vallalati hitelalloméany 2008. III. negyedéve 6ta
2013. 1. negyedévének végéig folyamatosan csokkent. A csOkkenés kezdete egybeesik a
vilaggazdasagot stjtd pénziigyi valsag elmélyiilését okozo USA-beli eseményekkel, a Lehmann
Brothers befektetési bank Osszeomlasanak idejével és az ennek kovetkeztében a piacokon
végigvonuld likviditdsi problémak sulyosbodédsaval. A pénziigyi valsag utan bekovetkezd
redlgazdasagi valsadg az Eurdpai Unidban 2013. 1. negyedévéig nem ért véget.

A magyar allamhaztartds eladdsodottsdga, a magas koltségvetési hidny nem tette
lehetévé, hogy az allam a fiskalis politika oldalardl élénkitse a gazdasagot. (Lentner-Kolozsi-
Toth 2010) Mivel a monetaris politika befolyasa éppen a bankrendszeren keresztiil hat, érdemes
ennek hatdsat vizsgalni a banki hitelezési tevékenység szempontjabol. A belso, illetve kiilsd
kereslet visszaesése redlgazdasagi oldalrdl csokkenthette a hitelkeresletet. A kérdés tobboldala
megkozelitése azért is vizsgalandd, mert ahogy azt a 2. dbra mutatja a banki hitelezés nem
zsugorodott mindeniitt az EU-ban ahogy az Magyarorszagon tortént A 2, abra alapjan
megallapithatd, hogy a bankok vallalati hitelezésének alakuldsa egyaltalan nem mutatott azonos
képet még az EU-n beliil sem.



2. abra
A vallalatihitel-alloméanyok alakulasa nemzetk6zi 6sszehasonlitasban (arfolyamsziirt)
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A Magyar Nemzeti Bank 2002 o6ta az inflacids célkovetés rendszerét alkalmazza
monetaris politikajaban. 2008 végén azonban pénziigyi stabilitasi okokbol volt kénytelen
kamatot emelni. A jegybanki alapkamat 2009 végén 11%-0s szintre emelkedett. A jegybank
ugyan a pénzpiaci fesziiltségek enyhiilését kovetden 2009-t61 kamatcsokkentésbe kezdett.A
kamatcsokkentési ciklus 2010 kozepéig tartott, az alapkamat 6% ala keriilt. 2010 kézepe utan
azonban a jegybank a pénziigyi stabilitas fenntartasara valamint az inflaciés kockazatokra
hivatkozva ismételten emelni kezdte a kamatszintet, tobb Iépés utdn a kamat elérte ismét a 7%-0S
mértéket. Ujabb csokkentésre csak 2012 kozepét kovetéen keriilt sor. A magyar alapkamat a
nemzetkzi Osszehasonlitisban magas volt a vizsgalt idészakban. (MNB 2013A) A
hitelkeresletet a recesszios redlgazdasagi kornyezetben mindenképpen visszafoghatta a monetaris
politika. A jegybank monetaris politikaja prociklikusnak bizonyult, a dekonjunktiraval kiizdo
realgazdasdg szamara a magas alapkamat kedvez6tlen hatasokkal jart. A magas jegybanki
alapkamat magas kereskedelmi banki kamatokat eredményezhetett.

3. abra
Kamatkondiciok nemzetkdzi 6sszehasonlitasa hazai devizaban nyutjtott vallalati hiteleknél
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A magas jegybanki alapkamat mindenképpen magasan tartotta a bankkdzi kamatlabakat.
A bankhitelek kamatait meghatarozzak a bankk6zi kamatlabak. A hitelek arazasanal a 3 honapos
vagy 1 éves bankkozi kamatlabakat szoktak alapul venni, erre tevédik ra a kockazati felar. Mivel
a vizsgalt id0szakban a magyar bankkozi kamatlabak magasak voltak, a hitelek arazdsa magas
szintrdl indult. A 3. dbra mutatja a kockazati felarak alakuldsat nemzetkozi 0sszehasonlitasban.
A kockazati felarak 0sszevetése a hazai devizaban nytjtott hitelekre vonatkozik, tehat a hitelek
nem hordoztak arfolyamkockéazatbol eredd kockazatokat a bank és a hitelfelvevd kapcsolataban.
A vizsgalt id6északban 2008 elejétél emelkedtek a kockazati prémiumok. Az abran feltiintetett
orszagok tobbségénél a magyar felarak magasabbak voltak. A magas bankkdzi kamatok és a
magas kockdzati felarak magas hitelkamatlabakat eredményeztek. A 3. dbrardl leolvashato, hogy
csak a romén véllalati hitelkamatlabak haladtdk meg a magyarorszagiakat. A magas kamatlabak
a vallalati hitelkeresletre csokkentOleg hathattak.

A banki hitelezés vizsgalhato a hitelezési feltételek alakulasanak oldalardl is. A hitelezési
feltételek szigorodasa akar szinten marado, vagy csokkend hitelkamatok mellett eredményezheti
a hitelkihelyezés csokkenését.

4. abra
A hazai vallalati hitelezési feltételek nemzetkozi 6sszehasonlitasban
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A 4. abréan lathatd, hogy 2008-t6l a hitelezési feltételek szigorodtak Magyar orszagon. A
szigoritdsok azonban hasonloak a nemzetkozi tendencidkhoz. A hitelezési feltételek kozé azok a
példaul a fedezetértékelés, az elfogadhatd gazdalkodasi mutatdk szintjének meghatarozasa.

A hitelezési feltételek valtozdsa onmagaban nem tekinthetd a vallalati hitelallomany
zsugorodasanak okaként. A rendelkezésre allo informacidk azonban nem elegendd6k annak
eldontésére, hogy a vallalkozasok mely korének, és milyen mértékben romlottak gazdalkodasi
mutatoi. Elképzelhetd, hogy a valtozatlan, vagy csak kissé szigorodo feltételek mellett is
kiszorulnak a vallalkozdsok mutatéik romlasa miatt a hitelezésbél. (Fabian - Hudecz—
Szigel2010

Az 5. dbra megmutatja, hogy a hitelallomény visszaesésének okai az egyes iddszakokban
milyen mértékben magyarazhatdak keresleti illetve kinalati oldali okokkal.



5. dbra
A vallalati hitelezés visszaesésének dekompozicioja keresleti €s kinalati tényezokre (2008
szeptemberéhez képest)
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Az 5. abrén latszik, hogy a vallalati hiteldllomany visszaesése tilnyomoan a kinalati oldal
szilikiilésére vezethetd vissza, de jelentds szerepet jatszott a keresleti oldal is. A keresleti oldal
ingadozasa realgazdasagi okokbol kovetkezett. A belfoldi illetve a kiilfoldi kereslet visszaesése
csokkentette a rovid lejaratt forrasigényeket. A dekonjunktira hatidsdra a vallalkozasok
elhalasztottak beruhazasaikat. Az 1. és 5. abra Osszevetésekor latszik, hogy a keresleti oldali
ingadozast a rovid lejaratd hiteligények valtozdsa eredményezte elsésorban, a
projektfinanszirozo hosszllejaratu hitelek iranti kereslet a vizsgalt id0szak alatt végig csokkent.
A rovid lejarati hitelek iranti kereslet mozgéasat egy-egy negyedévben a nem tartds
konjunkturalis €lénkiilések okoztak. (Gém 2011) A kindlati oldali szlikiilés a kiilfoldi tulajdonu
bankok anyabankjainak forraskivondsara és a kockézatvallaldsi hajlandosag csokkenésére
vezethetd vissza. (MNB 2013A)

Osszefoglalva megéllapithatd, hogy a bankok vaéllalati hiteldllomanyénak 2008. III.
negyedévetdl 2013. 1. negyedévének végéig tartd csokkenése tilnyomodan a kinalati oldal
szlikiilésének kovetkezménye, de jelentds szerepet jatszott a kereslet valtozasa is. A kindlati
oldalon bekovetkezd csokkenés a kiilfoldi anyabanki forrasok kivonasanak és a kockazatvallalasi
hajlandosag valtozdsdnak eredménye. A keresleti oldalrél szadmithaté zsugorodas a
realgazdasagi dekonjunktura, a hitelek magas aranak kovetkezménye. A hitelezési tevékenység
élénkitése, ezen keresztiil a gazdasdg stimuldldsa a monetéris politika oldalarél lett volna
elérhetd. A realgazdasag visszaesése miatti alacsony inflacios kockazatok mellett a jegybank
kamatcsOkkentéssel, diszkrecionalis eszkozOk alkalmazasaval avatkozhatott volna be. A
hitelallomény alakulasa keresleti és kinalati oldalrdl is kedvezdbben alakulhatott volna, segitve a
realgazdasagi visszaesés tompitasat.
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