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FENNTARTHATO HITELPIAC, FENNTARTHATO FEJLODES?
SUSTAINABLE LENDING,

SUSTAINABLE DEVELOPMENT

A pénziigyi kozvetité rendszer akkor tudja betélteni tdrsadalmi funkciojat, ha
az dltala megvalésitott hitelezés tamogatja az adott nemzetgazdasdg és kozdsség
fenntarthato fejlodését. A magyar bankok nem mindig és nem minden szempont-
bol feleltek meg ennek a feltételnek. Az utobbi egy-mdsfél évtizedben tobb olyan
banki gyakorlat is azonosithato, amely épp ezzel ellentétes hatdsui volt. Ilyennek
tekintheté tobbek kozott a kkv-szektor nem elégséges mértékii hitelezése, illetve
a haztartdsok devizdban valé tilhitelezése, amit siilyosbitott, hogy a magyar la-
kossdg pénziigyi tudatossdga elmaradt a kivanatostol. A vdlsdg ota eltelt iddszak
mdsodik felében tobb stratégiai kezdeményezés tortént és program indult annak
érdekében, hogy a hitelpiacon mind a kindlat, mind pedig a kereslet a fenntarthaté
és egyensiilyi fejlodést segitse eld, de tovdbbi lépések sziikségesek ezen a téren.

The role of the financial system can be fulfilled in the society only if its lending ac-
tivity supports the sustainable development of the society and the economy. Hun-
garian banks could not always meet these requirements from every perspective.
Several practices with adverse effect can be identified in the last one and a half
decade. The low SME lending activity of the banking sector can be considered as
an example, or FX lending for the household sector which was aggravated by the
Hungarian households’ poor financial literacy. Several strategic programs were
launched in the last half decade to support the sustainable lending both on the
supply and the demand side. But further step should be made in the future.

BEVEZETES

A pénziigyi valsag és a valsagot kovetd iddszak tobb, a pénziigyi kozvetitd rendszerrel
kapcsolatos hianyossagra hivta fel a figyelmet. Ezek egyike, hogy mind a haztartasok,
mind a vallalatok esetén szamos olyan sajatossdg azonosithatd, ami miatt a pénziigyi
kozvetitérendszer termékpalettdja nem felel meg az egyes partnerek, illetve attételesen
a tarsadalom igényeinek. Egyrészrdl nemzetkozi és hazai példak is egyértelmien mutat-

1 Egyetemi adjunktus, BCE MNB Tanszék
2 Egyetemi docens, BCE MNB Tanszék
3 DOI: 10.14267/RETP2018.02.07
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jak, hogy a pénziigyi kozvetitérendszer nem minden esetben szolgalja ki azt a keresletet,
ami nemzetgazdasagi szempontbdl hozzaadott értéket jelentene. Masrészrél a bankok
esetenként olyan termékeket kinalnak a fogyasztoknak, amelyek nem illeszkednek azok
valds igényeihez. Harmadrészrdl pedig maguk a fogyasztéi igények is elszakadhatnak
az egyensulyi novekedést eldmozdité mintazattél. Mindez mind a pénziigyi rendszerre,
mind pedig a nemzetgazdasag egészére komoly kockazatot jelenthet, valamint letérithe-
ti a gazdasagot a fenntarthato fejlodési palyarol.

Jelen tanulmanyunkban, attételesen kapcsolddva a kozgazdasagtan megreformala-
sat célul kitiz6 33 tézisben* is felvetett problémakhoz és utkereséshez — deklaraltan a
teljesség igénye nélkiil - a hazai pénziigyi kozvetitérendszer kozelmultjabol mutatunk
be a fentieket alatamaszt6 példakat, valamint az ezekre a problémakra sziiletett gazda-
sagpolitikai valaszokat. Az alabbiakban a hitelkinalat tekintetében mind a talzott, mind
a nem kell6 mértékii banki kockazatvallalasra kitériink (kivinatostdl elmaradé kkv-hi-
telezés vagy a lakossagi devizahitelezés), a hitelkereslet tekintetében pedig a pénziigyi
tudatossag teriiletén azonosithat6 hianyossagok hatasait mutatjuk be (tulzott lakossagi
kockazatvallalas).

1. A FENNTARTHATO FEJLODES HITELKINALATI KORLATAI

1.1. Az innovativ cégek, kiemelten a kkv-szektor ,,alulhitelezésének” problémaja

A vallalati szektor szempontjabdl az egyik kiemelkedd kockdzat, hogy a banki hitele-
zési gyakorlat nem ,tart 1épést” a vallalati szektor egy részének igényeivel. Cecchetti és
Kharroubi [2015] bemutatta, hogy a szakirodalomban éltalanosan elfogadott sszefiig-
gés, miszerint a névekvod hitelezés a redlgazdasag novekedését is serkenti (pl.: Levine
— Zervos [1998]; Moinescu - Codirlasu [2012]), egy bizonyos ponton til nem igaz. Ta-
nulmédnyukban ravilagitanak, hogy mivel a bankok egyre nagyobb eréforrast forditanak
a nemteljesit6 hitelek minél jobb megtériilésére a fedezetek begytijtésén keresztiil, egyre
inkabb kozponti kérdés lesz, hogy a hitelfelvevé rendelkezik-e fedezettel. Ennek ered-
ményeként viszont a hitelpiacrdl kiszorulhatnak a fiatal, a kicsi, illetve a K+F intenziv
tevékenységet folytatd vallalatok, akiknek nem all rendelkezésre fedezetként megfeleld
mennyiségli és min8ségli targyi eszkoz. Igy valdjaban olyan, jellemz8en a kkv-szektorba
tartozo fiatal vallalatok nem jutnak finanszirozashoz, amelyek a gazdasagi novekedésre
a legerGsebb hatdssal vannak®, és amelyek a 4. ipari forradalomban a siker kulcsai lehet-
nek.

A 2008-as valsag kezdetén a hazai bankok els6ként a vallalati hitelezést fogtak visz-
sza, hiszen igy tudtak a leggyorsabban alkalmazkodni az 0j kornyezethez. A vallalati
hitelallomany zsugorodasa azonban meglehetésen hosszan eltartott, és eltéréen a régié
legtobb orszagatol, még 2013-ban is fokozatos csokkenést figyelhettiink meg. Bar a val-
sagban hosszu id6szakon keresztiil a visszafogott hitelezési aktivitast keresleti tényezék

4 New Weather Institute - Rethinking Economics [2017]
5 Pl. Haltiwanger és szerzétarsai [2017] bemutatjak, hogy névekedési szempontbol a vallalati kor az egyik
legfontosabb tényezd.
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is jelent6s mértékben magyaraztak, 2013-tdl a bankok er6s6dé hiteligénnyel szembesiil-
tek a vallalati piacon az SLO felmérések tanulsaga szerint (1. abra). A tovabbra is vissza-
fogott kockazatvallalas miatt azonban ezt nem elégitették ki. Ezt enyhitend6 indult el a
Novekedési Hitelprogram (NHP), ami segitett abban, hogy egészséges szintre keriiljon a
hitelezési aktivitds. Az NHP indulasakor latvanyosan megugrott a KKV hitelezési dina-
mika és a korabbi zsugorodas utan tartés névekedésnek indult (az NHP pozitiv hatasat
részletesen bizonyitjak Endrész és szerzdtarsai [2015]). Ennek fennmaradasat az NHP
kivezetése utan a Piaci Hitelprogram (PHP) segitette. A legfrissebb adatok azt mutatjak,
hogy a PHP utan is fennmaradhat a dinamikus hitelallomany-névekedés.

1. abra: A hitelkereslet valtozasa futamidé szerint

A hitelezés fellendiilésével a vallalati szektor finanszirozasi problémai elsdsorban a val-
lalati életciklus kezdetén, illetve az érett szakaszban jelennek meg hazankban. A kezdeti
szakaszban a bankok a fedezetek, a hiteltorténet hidnya, illetve a magas kockazat miatt
nem jelentenek valds finanszirozasi lehetdséget, igy a kockazati téke befektetdk, tizleti
angyalok szerepének er6sodése sziikséges ahhoz, hogy ezt az igényt kielégitsék. Az el-
mult években nagymértékben nétt az aktivitds ezen a teriileten. Tobb inkubatorhaz is
alakult, ami a korai szakaszban levé vallalatokat segiti, illetve a rendelkezésre all6 téke
is szamottevéen nétt részben a JEREMIE program miatt. Ez utdbbi kifutdsa azonban
megtorpanast jelentett a szektor szamara.
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2. abra: Vallalati életciklus és finanszirozasi formak
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1.2. A haztartasi szektor hitelstruktirajanak problémaja

A gazdasag egészét érint6 altalanos financializalodas (financialization of the economy)
mellett a mindennapi élet financializalédasa (financialization of everyday life) is egyre
markansabb jelenség, ami azt jelenti, hogy a haztartasok egyre tobb tipusu pénziigyi
terméket hasznalnak. A mindennapok része lett a hitelkartya hasznalat, a részvények
vasarlasa, a nyugdijmegtakaritasok befektetése, de akar a lakasok tékeként vald hasz-
nélata is. Ezzel egyiitt pedig esetenként megvaltozik a haztartasok kockazathoz val6
viszonya is, novekszik a kockazatvallalasi hajlanddsag, a befektetési kedv. Az ezzel el-
lentétes reakcié ugyancsak megjelenik, a haztartasok egy részénél a sériilékenység- és
bizonytalansagérzet névekedhet [Deville, 2015]. Ennek egyik oka lehet, hogy a termé-
kek egyre bonyolultabbak, atlathatatlanabbak, igy a pénziigyi dontés soran a fogyaszto
sokkal kiszolgaltatottabb lehet a szolgaltatonak.

Magyarorszagon az utdbbi b egy évtized makropénziigyi kereteit alapvetéen meg-
hatarozo lakossagi devizahitelezés szemléletesen példdzza, hogy a keresletet nem mindig
megfelel termékekkel elégiti ki a pénziigyi kozvetit6 rendszer [Bethlendi, 2015]. Ebben
az esetben ugyanis egy olyan Osszetett terméket kaptak a haztartasok, ahol a konstrukci-
6bdl adédodan a kamatkockazat hatdsa csak negativ lehetett, és olyan devizaval szembeni
arfolyamkockazatot futottak az addsok, amelyre nem volt hatassal a magyar gazdasag-
politika. Ezeket erdsitette, hogy: 1) a banki gyakorlat egyre lazabba vilt, vagyis egyre
inkdbb lehetéveé tette a tulzott eladosodast, az alacsonyabb kezdeti torlesztorészlet miatt
olyan hiteleket vettek fel az tigyfelek, amiket forintban nem tudtak volna megtenni; 2) a
hazai haztartasok pénziigyi ismereteik alapjan nem tartoznak az eurdpai élvonalba, igy
a vallalt kockazattal sok esetben nem voltak tisztaban (ezt az aspektust a tanulmany ké-
sébbi részében bdvebben is kifejtjiik); 3) a hazai szabalyozdk, szemben példaul a lengyel,
vagy a roman hatésagokkal, nem Iéptek fel a devizahitelezés visszaszoritasa érdekében
[Bethlendi, 2011], azaz szabad teret adtak a bankoknak ezen az informdcids aszimmet-
ridval erésen terhelt piacon. Kijelenthetd, hogy a devizahitelezés tekintetében a magyar-
orszagi intézményi adottsagok nem feleltek meg a magas szinvonalt intézményi kor-
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nyezet jellemzdinek,® ami igy szinte logikusan vezetett a bankok aktiv szerepvallalasaval
egy nagy tarsadalmi kockazatot jelentd hitelforma elterjedéséhez.

2. A PENZUGYI KULTURA HIANYOSSAGAI MINT A FENNTARTHATO
FEJLODES HITELKERESLETI KORLATJA

A lakossagi devizahitelezés ugyanakkor nemcsak arra ad példat, hogy egyes esetekben
a bankok nem a megfelel6 termékkel allnak az tigyfeleik rendelkezésére, hanem arra is,
hogy a keresleti oldal is ,elszakadhat a realitdsoktdl”. Ez azért kiemelten fontos szem-
pont, mert a nem optimalis pénziigyi termékek kinalatabol akkor lesz csak valés nem-
zetgazdasagi és tarsadalmi probléma, ha ,,fogékony” kereslettel talalkozik.

A hitelkeresleti oldal nem fenntarthato és fundamentélisan nem aldtdmasztott pénz-
tigyi dontéseinek egyik kivalto oka a pénziigyi kulttra hianya vagy alacsony foka, illetve
ennek részeként kiemelten a pénziigyi tudas és a dontések kozotti diszharmonia’. Széles
korben elfogadott, hogy egy adott kozosség pénziigyi kulturajanak szintje meghatarozé
jelentdségli a pénziigyi jollét tekintetében, hiszen ez teszi lehet6vé ,,a pénziigyi forrasok
hatékony gyarapitasat, nyomon kovetését és felhasznalasat oly médon, hogy az hozzaja-
ruljon mind az egyén, mind a csaladja, mind vallalkozasa jolétének és gazdasagi bizton-
saganak megerdsitéséhez” [OECD].* Nem evidens ugyanakkor, hogy pontosan mit is je-
lent a pénziigyi kulturaltsdg (financial literacy®). Béres és Huzdik [2012] ramutat, hogy
egységes definici6 hidnyaban indokolt a pénziigyi kulturat jellemzden koncepcioként
kezelni, ami magédban foglalja a pénziigyi tudast (pénziigyi ismeretek), a pénziigyekben
vald jartassagot és tapasztalatot, a pénziigyi készségeket és a pénziigyi tudatossagot is.
Ezek a tényezok egylittesen hatdrozzak meg, hogy az egyének és a szervezetek miként
hozzéak meg pénziigyi dontéseiket, azaz nem az az egyetlen kérdés, hogy milyen foku
egy adott kozosség atlagos pénziigyi ismereti szintje, hanem, hogy egyensulyban van-e
személyes életiinkben a pénziigyi tudasunk és a kockdzatvallalasunk. A fentiekkel 6sz-
szhangban van a magyar pénziigyi kultura kutatdsban élen jaré6 Magyar Nemzeti Bank
és az Allami Szamvevészék fogalomhasznélata, amely pénziigyi kultura alatt a pénziigyi
ismeretek és képességek olyan szintjét érti, ,amelynek segitségével az egyének képesek
a tudatos és koriiltekintd dontéseikhez sziikséges alapvetd pénziigyi informaciokat azo-
nositani, majd azok megszerzése utan azokat értelmezni, és ez alapjan déntést hozni,
felmérve dontésiik lehetséges jovObeni pénziigyi, illetve egyéb kovetkezményeit.”

6 Kolozsi — Banai — Vonndk [2015]

7 Ennek természetesen egyéb okai is lehetnek, amelyekre jelen tanulmany a terjedelmi korlatok miatt nem
tér ki. Ezek kozil indokolt kiemelni azt a viselkedési kozgazdasagtanhoz kot6dé érvelést, miszerint a ke-
resleti oldal ,,irracionalis” viselkedését az ismerethidnyon tul az 6nkontroll hidnya is determinalhatja, ami
alapjan az emberek az azonnali fogyasztast felillsilyozzak (errél lasd a 2017-ben Nobel-dijjal elismert Ri-
chard Thaler munkassagat). Lasd: Neszveda, [2018]).

8 Idézi: Pénziigyi tudatossag fejlesztésének stratégidja [2017]

9 Remund, D. L. [2010]
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Magyarorszagon a mindennapi élet financializal6ddsanak globalis trendjén és a ban-
ki kinalatot atalakité digitalizacié keresletet érint6 hatasain' tul a nem éppen kedvezd
torténelmi tapasztalatok miatt is kiemelt jelentdsége van a pénziigyi kulturanak'. Egy-
részrél a haztartasok pénziigyi ismereteinek szintje vildgszerte is elmarad a kivanatostol,
és a magyar lakossag pénziigyi tudatossdga nemzetkozi dsszevetésben is kedvezétlen
képet mutat, masrészrdl a globalis pénziigyi valsdg magyarorszagi hatasait a lakossagi
devizahitelezésen keresztiil érdemben felerdsithette a pénziigyi ismeretek és dontések
kozotti diszharmonia, harmadrészrél pedig a valsag kovetkeztében jelentGsen csorbult a
lakossag pénziigyi biztonsagérzete, amiben ugyancsak érdemi szerepe lehet a pénziigyi
ismeretek hidanydnak'>. Ami a lakossagi devizahitelezést illeti, a valsag eldtti években
készitett felmérések — kiemelten a pénziigyi kultura projekt keretében 2006. augusztus—
szeptemberben a Magyar Nemzeti Bank megbizasabdl késziilt kozvélemény-kutatas'
— alapjan okkal feltételezhetjiik, hogy a mult évtized elején-kozepén a magyar csala-
dok nagy része egyszertien nem értette a devizahitel-szerz6dések pénziigyi nyelvezetét,
és ebbdl adéddan nem is tudott felelés dontést hozni. Egyéb kutatasok' alapjan azt is
leszogezhetjiik, hogy a megfelel6 tudas hianyan tul az is gondot jelenthetett, hogy a
lakossag jelentds hanyada nem volt képes redlisan megitélni sajat pénziigyi ismereteit,
ami ugyancsak hozzdjarulhatott a tulzott pénziigyi kockazatvallalashoz. Eléretekintve
is arra szamithatunk, hogy a pénziigyi kultura jelentdsége megmarad. A jové szem-
pontjabol fontos trend a pénziigyi rendszer digitalizacidja, ami felgyorsitja a pénziigyi
termékek elterjedését, a mindennapi élet financializalodasat. A fiatalabb korosztaly pe-
dig kifejezetten igényli a digitalis lehetdségeket a pénziigyek intézésében. Ez novelheti a
pénziigyi ismeretek hidnyanak kockazatat és ezaltal a pénziigyi kulturaltsag hozzaadott
értékeét.

Béres és Huzdik [2012] ramutat, hogy mivel a pénziigyi piacok gyorsabban fejlod-
nek a pénziigyi tudasnal és tudatossagndl, igy a pénziigyi kultura fejlesztése — azaz a
»lemaradas ledolgozasa” - tarsadalmi érdek. Egy-egy nem megalapozott pénziigyi don-
tés jelentésen emelheti a haztartasok kiszolgéltatottsagat és igy a tarsadalmi rendszer
egészének sériilékenységét. Fejlettebb pénziigyi kultiira nemzetgazdasagi szinten jelent-
kez6 hozzaadott értéket jelent, ami végsé soron a gazdasag fenntarthaté novekedését
segiti el6. Az MNB bankrendszeri versenyképességi indexének pénziigyi tudast mérd
alindexe alapjan Magyarorszag 2017-ben is csak az eurépai kozépmezdényben taldlhato,
elmaradva az EU-atlagtdl [Asztalos et al., 2017], ami jol mutatja, hogy ezen a téren van
még tennivalo.

10 Ennek egyik érdekes aspektusa, hogy a digitalis forradalom kovetkeztében egyes orszagokban valos ve-
széllyé valt, hogy belathat6 id6n belill nem lesz olyan ténylegesen hasznalt fizetési eszkoz, amelyet az allam
kontrollal. Errél lasd: Ingves [2018].

11 Az orszagok pénziigyi kultdra-szintje kozotti killonbségek okairdl 1asd: Cupak et al. [2018]

12 OECD felmérése, idézi: Pénziigyi tudatossag fejlesztésének stratégiaja [2017]

13 Magyar Nemzeti Bank: Téjékoztato a fiatalok pénziigyi kultirajarol készitett kozvélemény-kutatas ered-
ményérél. 2006. november 8.

14 Kiemelten ldsd: Luksander - Béres — Huzdik— Németh [2014]



HOMLOKTER 141

3. abra: Pénziigyi tudas alapjan képzett eurdpai rangsor
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Erdemi el6relépésnek tekinthet ezért, hogy 2017 végén megsziiletett Magyarorszagon
a ,Pénziigyi tudatossag fejlesztésének stratégiaja”. A stratégia alapvetése szerint a pénz-
tigyi intézményrendszer stabil, egészséges miikodéséhez és Magyarorszag versenyké-
pességének noveléséhez pénziigyileg tudatos és magabiztos lakossag sziikséges, mikoz-
ben ,,a pénziigyi tudatossag fejlesztésében eldrelépésre van sziikség”, kiilonos tekintettel
a pénziigyekhez val6 hozzaallas, szemlélet és tényleges magatartas (pénziigyi dontések)
szempontjabdl. A pénziigyi kultdra fejlesztése Magyarorszagon mar évtizedes multra
tekint vissza, de a vélsag negativ tapasztalataibol adoddan az utdbbi években tobb stra-
tégiai lépés is tortént. A holisztikus megkozelités és a szinergiak kihasznalasa érdekében
a pénziigyi tudatossag-fejlesztés 6sszehangolasra keriilt tobb egyéb nemzeti stratégiaval,
és szamos pénziigyi kultdra fejlesztését célzé program is indult, melyek koziil indokolt
kiemelni a pénziigyi és gazdasagi ismeretek koznevelésben valé megjelenését, a Magyar
Nemzeti Bank kapcsolddd programjait, a Magyar Allamkincstér ,,Modern Kincstar”
koncepcidjit, valamint az Allami Szémvevdszék projektjeit és az allami tdmogatassal
megval6sulo civil programokat is.

KONKLUZ10, ZARO GONDOLATOK

A pénziigyi kozvetitérendszer komoly kihivasokkal fog szembesiilni a jovében is. Ezek
koziil csak egyet, a szektor egészét atszovo digitalizaciot kiemelve is egyértelmd, hogy
az agazat mély atalakulds el6tt dll. A fiatal korosztily esetében lathatéan mar erételjes
igény jelenik meg a digitalis technolégiak hasznalatira a bankolasban. A 30 év alatti
korosztalynak a fele mar most is leginkabb okostelefonon képzeli el a banki tigyek inté-
zését, és csak harmaduk kivén a bankfiokba menni. Bar a bankok egy jelentds része mar
kapcsolatba kertilt fintech-cégekkel, illetve alkalmaz digitélis megoldasokat, kihivas lesz
a keresletnek valo megfelelés [MNB, 2017]. Kiilonosen ugy, hogy ne vallaljanak talzott
kockazatokat, és az tigyfelek szamara is megfelel6 informaciét tudjanak nyujtani, ami
alapfeltétele a fenntarthaté novekedésnek és fejlédésnek.
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A hitelpiac keresleti oldalan a pénziigyi kultdra tovabbi fejlesztése elengedhetetlen.
Ennek van egyéni ttja is, de beszédes, hogy szamos orszagban nemzetstratégiai priori-
tasként hatarozzdk meg a lakossag pénziigyi kultardjanak fejlesztését. A pénziigyi kul-
tura fejlesztésének eredményei jellemzdéen hosszu tavon jelentkeznek, de rovid tavon is
érzékelhetd valtozas: a pénziigyi képzések a személyes pénziigyi menedzsment bizonyos
teriileteit, mint pl. a takarékoskodast, valamint a haztartasi koltségvetés nyomon kéve-
tését egyértelmtien pozitivan befolyasoltak [Jakovéc, 2016]. Béres, Huzdik, Németh és
Zsotér [2015] ezt kiegészitve egy tobb mint 3000 elemszamu minta alapjan igazoltak,
hogy a pénziigyi személyiség profilt a pénziigyi tudatossag, a koltségek tervezése, sza-
montartasa, illetve a szorgalom, a dolgossag fejlesztésével érdemben lehet javitani. A
Pénziigyi tudatossag fejlesztésének stratégidja, kiegészitve a mar emlitett célzott progra-
mokkal, hozzajarulhat ahhoz, hogy a keresleti oldal is kell6 felkésziiltséggel és tudassal,
valamint a tuddsaval 6sszhangban levé dontésekkel jelenjen meg a hitelpiacon, el6segit-
ve ezaltal a fenntarthato hitelezés magyarorszagi kialakulasat és elterjedését.
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