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Banfi Tamas

A devizabitelezés oka,
a beavatkozds lebetdsége,

modjai

OsszerosLALO: A tanulmény a magyarorszagi devizahitelezést vizsgélja. Megéllapftja: 1. a devizahitelezés eredeti oka a forint—deviza-
kamatkiilonbség; 2. a devizahitel a forintban nem hitelképes tgyfeleket hitelképesnek mutatta; 3. az addsok és a hitelez6k egyarant
hibaztak, igy a felel6sség és a veszteség is megoszthatd. Az dllam szabalyozassal vagy tdmogatassal beavatkozhat. A tdmogatds bar-
mely formdja az adds €s a hitelez6 veszteségének a rajtuk kiviili adofizet6k kdzotti szétporlasztdsat jelenti, ezért a timogatast csak a
tarsadalmi szolidaritds indokolhatja, mig a szabalyozds korldtlan lehet. Javaslat: 1. allami beavatkozéssal a torlesztésképtelen csa-
ladok lakhatasi jogat kell biztositani; 2. a legkisebb tarsadalmi koltségl beavatkozas érdekében Iétre kell hozni egy specialis ingat-
lanalapot (ami a Nemzeti EszkOzkezeld is lehet), az ingatlanalap a kereskedelmi bankokkal keretjelleg(i megdllapodast két, amely sze-
rint a bankok az ingatlanalap igényének megfelelGen az atmeneti tdllikviditésuk alapjdn a jegybanki kéthetes kotvény vasarldsa he-
lyett az azonos hozamd és lejdratu, dllamilag garantalt, az ingatlanalap altal kibocsatott ingatlankdtvényt vasarolja meg, igy biztosit-
va forrst a torlesztésképtelen csalddok lakhatasi joganak biztositasahoz.

KuLcsszava: devizahitel, jelzalog, drfolyamkockdzat, nem torleszt6 adosok, lakhatds joga, specialis ingatlanalap

JEL-kop: G18, G21, G24

OKOK ES KOVETKEZMENYEK

A lakdstdmogatdsi rendszer szigoritdsa, a jelen-
t8s forint—deviza-kamatkiilénbozet, a bankok
erSteljes hitelkindlati nyomdsa a forint helyett a
devizahitelezést 6sztondzte. Ez az irdny a teljes
lakossagi hitelezési korre kiterjedt, igy az dru-
vasarlasi hitelekre, a jelzdloggal fedezett szabad
felhaszndlasa hitelekre és a jelzdloggal fedezett
Gj és hasznalt lakdsok vésarldsi hiteleire. Politi-
kai és tarsadalompolitikai (szocidlis) szem-
pontbdl a jelziloggal fedezett lakdsvasarldsi
hitelekkel rendelkez8 adésok torlesztési képes-
sége a legérzékenyebb kérdés. Lehet azon vitat-
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kozni, hogy a devizaadésok a pénziigyi ismere-
teik hidnyossdga miatt véltak a bankok ,kiszol-
galtatottjaivd”, vagy dontésiik a gazdasigi ész-
szer(iségen alapult. A vita minden bizonnyal
nem felesleges, mert a tanulsigok a jov&ben
hasznalhatdk és igy egy jabb hasonl6 krizis el-
keriilhet8. Az arfolyamkitettségbdl eredd koc-
kizatot a 2008-as pénziigyi valsigot megel5z5-
en ugyan ismerni lehetett, de a forint gyengiilé-
sének mértékérsl, valamint a devizafinansziro-
zas forraskoltségeinek emelkedésébdl adodo
t8ke- és kamattorlesztési tobblet nem volt els-
reldthat6. A lényeg: nagyszdma devizaadés la-
kisa vagy lakohdza jelzaloggal terhelt vagy volt
terhelt, az adéssig devizaneme nagyobbrészt
svajci frank, kisebbrészt eurd, minimalis ha-
nyadban jen.



A devizahitelezés elterjedésének okai

A lakdstdimogatési rendszer szigoritdsit kove-
t8en a lakdshitelpiacon elindult a bankok ko-
zotti verseny. Uj szabalyok mellett névekedhet
vagy csokkenhet
lakéshitelpiac Gjrafelosztisdért ) eszkodzoket

a placi részesedés, a
lehet és kell bevezetni. Ha egyik vagy mdsik
bank 4j eszkozt alkalmaz és az a hiteligénylSk-
nek kedvez8bb kamatozist (koltségti), akkor a
hiteladésok (hitelfelvevék) azt a konstrukciét
részesitik el8nyben, azt keresik, kovetkezés-
képpen a hitelez8 bankok mindegyike alkal-
mazkodni kényszeriil, bevezeti a hiteladésok-
nak kedvez&bb kamatozist eszkdzt, vagy még
azt is talszdrnyalva, Gjabb és még kedvezdbb
kamatozasaval jelenik meg a piacon (ldsd 1.
tabldzat)!.

Egy ilyen 0j eszkdz volt a forint helyett a de-
viza- (svajcifrank-, eur6-, majd a jen-) alapt hi-
telezés. Az elény a hitelfelvételkor csak a hitel-
ad6s szdmara beldthat6 horizonton volt értel-
mezhetd: a devizahitel torlesztésének és ka-
matfizetésének havi Gsszege a forinthitelhez
képest kisebb.

A lakéshitelpiacra bevezetett devizaalapa hi-
telezés eredete ismert. Magyarorszidgon a gép-
kocsipiacon mir kordbban — szintén a piaci ré-
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szesedés novelése érdekében — haszniltdk.
Nem messzirdl, Ausztridbol ,szivirgott” be,
ahol a schilling, majd az euré mellett a svijci
frankban folyésitott lakossigi hitelek terjedé-
sét mind a hitelez6 bankok, mind a hitelfelve-
v8k tdmogattdk. A bankok mas bankokkal
szembeni versenyhitranyuk elhdritisira, a hi-
telfelvevik a kedvez8bb kamatkondicidkra hi-
vatkoztak.

A svéjcifrank-alapt hitelezés a Svdjchoz ko-
zeli régidban kezdddott. Azok az osztrik la-
kosok, akik Svdjcban dolgoztak és bériiket
svajci frankban kaptak, az eurénal alacsonyabb
kamatozdst svijci frank hitelt anélkiil vallal-
hattak, hogy — szakszertien kifejezve — nyitott
pozici6juk keletkezett volna. Az adés tartoza-
sa svdjci frank, a bérét svijci frankban kapja,
igy anélkiil élvezi a kamatkiilonbségbdl ad6dé
elényt, hogy arfolyamkockazata lenne. Az 4r-
folyamkockédzattol védett régiobol, a védett
tgyfelektdl kiindulva késébb a kamatkiilon-
bozetbsl eredd eldnyt azok a banki tigyfelek is
igényelték volna, akiknek bére nem svijci
frank, hanem ,csak” eur6. Ezek az tigyfelek,
ha nem ismerték fel a nyitott poziciébél ereds
arfolyamkockdzatot vagy csak ,atnéztek” raj-
ta, igényelték is. Ugyanigy az osztrik tulajdo-
nd magyarorszagi leinybankokon keresztiil az

1. tabldzat

JELZALOGGAL FEDEZETT LAKASHITELEK ALAKULASA

Jelzaloggal fedezett lakashitelek

OTP Bank Nyrt. piaci részesedése (%)

Hitelintézetek
devizahitelei (%) osszesen
2003 1 52,91
2004 8 49,72
2005 21 46,40
2006 34 41,65
2007 46 36,36
2008 61 32,35
2009 62 30,38
2010 65 28,66

Megjegyzés: A szabad felhasznalasu hitelalloméanyt nem tartalmazza
Forrds: sajét szamitas

forinthitelek devizahitelek
53,56 0,00
53,25 6,85
52,63 22,55
51,23 22,86
50,09 212
49,61 21,11
48,34 19,54
46,24 19,29
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orszaghatdron atnyuld, a magyarorszdgi ban-
kokra és a magyar hiteligénylSkre dtterjeds
Jfertézés” mar nem megleps. A magyar és az
osztrak devizaalapd hitelezési gyakorlat csu-
pan annyiban mds, hogy azoknak az osztrik
hiteladésoknak, akik bériiket svijci frankban
kapjik, az euré-svijci frank drfolyamviltoza-
sabo6l nincs 4rfolyamkockazatuk. A t8bbi
osztrak ados viseli az drfolyamkockézatot, de
az csak az euré-svijci frank drfolyamviltozas-
b6l adédik, mig a magyar ad6s a forint—eur6 és
a svdjci frank—euré kett8s drfolyammozgis
kockézatit viseli.

A magyar devizahitelezési gyakorlat kialaku-
lasat és elterjedését els@sorban a kamatkiilon-
bozetek 1étével és mértékével magyarazhatjuk
(ldsd 2. tabldzat).

Ha a forint—eur6 és a forint—svijci frank ka-
matszintkiilonbségnél a jéval kisebb mértékd
eur6—svajci frank kamatszinteltérés az osztrik
devizahitelezés elterjedéséhez mir elegendd
volt, akkor a jelent&sebb magyarorszigi ka-
matkiilénboézet hasonlé hatdsin sem csodal-
kozhatunk. A devizahitelezés {6 okdnak a
nemzetkdzi irodalom is a kiilféldi és a belfol-
di kamat kiillénboézetét tartja (Basso — Calvo-
Gonzales — Jjurgilas, 2007; Rosenberg —
Tirpak, 2008).

A devizahitelezés technikdja

A hiteligényls donthetett a forint- és a deviza-
hitel, azon beliil az euré és a svijci frank kozott.
Ha a devizahitelt és a svéjcifrankalapu hitelt va-
lasztotta, akkor jelzdloggal fedezett hitelnél az
ingatlan hivatalos becsiilt értéke alapjan a bank
meghatdrozta a maximélisan nyujthaté hitel
Osszegét forintban. A forintban igényelt hitel-
dsszeg ennél kevesebb lehet, to6bb nem. Az igé-
nyelt forintdsszeget az aktudlis forint-svijci
frank drfolyamon dtszdmitva adédik a svijci
frankban kifejezett kolcson 6sszege. Az adds
tigyfélszamldjat svijci frankban vezetik, azt fo-
lyésitiskor a koleson svéjei frank osszegével
megterhelik. A folyésitds forintban torténik, a
bank az tigyfél forintszdmldjin jovairja azt a fo-
rintdsszeget, ami a foly6sitasi dijjal (példaul 1,5
szazalékkal) csokkentett svijci frank kélcson-
dsszeg és az aktudlis banki vételi drfolyam szor-
zataként adddik. Az tigyfél a t8ketdrlesztést, a
kamatot és a kezelési dijat forintban fizeti.
A forintdsszeg a svéjci frankban meghatirozott
torleszt8rész és a szerz8désben elére meghatd-
rozott napon a szokdsos id&pontban (példaul
11 6rakor) érvényes eladasi drfolyam szorzata.
Az adés koltsége —ami egyben a bank bevétele
—az egyszeri, a foly6sités el6tt fizetett folysitasi

2. tdbldzat

KAMATSZINT-KULONBOZETEK

ldoszak

Svajcifrank-

2004. 01.-2004. 05. 0,325
2004. 05.-2004. 08. 0,5
2004. 08.-2005. 11. 0,75

2006. 01.-2007. 08.
2006. 06.-2006. 10.
2006. 10.-2007. 05.
2007. 08.-2008. 09. 2,75
2009. 03.-2011. 02. 0,25
2009. 04.-2011. 02.

Forrds: Jegybanki Kozleményekbdl dsszedllitva

1,00-r61 2,75-1e
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Euro- Forint-
kamatok (%)
2,00 12,5-r61 11,00-re
2,00 11,5-r61 11,00-re
2,00 11,00-r61 6,00-ra
2,25-161 4,00-ra
6-rol 8-ra
8
4,00 7,75-161 8,50-re

9,50-r61 6,00-ra
1,00



dfj, a havonta esedékes kamat és a kezelési dij, to-
vabbi a folyésitaskori vételi és a torlesztéskori el-
adési arfolyam kozotti marzs (rés). Az adds devi-
zaszaml4jan a torlesztés sszegével az addssig fo-
lyamatosan csdkken, mig végiil a futamidé utols6
hoénapjéban az ad6ssig megsziinik.

Az drfolyamkockazat

A kolesénszerz8dés az drfolyamkockazatot ki-
zérélag az addsra haritja. Ha a foly6sitaskori
aktudlis drfolyam megviltozik, mégpedig a tor-
lesztés és kamatfizetés napjan mas, mint a fo-
lyésitaskor, a valtozasbol ereds veszteséget és
nyereséget az adds viseli. Ha a forint gyengiil,
akkor a gyengiilés mértékével aranyos az arfo-
lyamveszteség, ha a forint er8sodik, akkor az
er8sddés mértékével ardnyos az drfolyamnyere-
ség. Devizaalapt hitelt célszer(d felvenni, ha a
forint gyenge és a vdrakozdsok a forint er8so-
dését jelzik, forditott esetben, ha a forint erds
és a virakozasok a forint gyengiilésére utalnak,
célszertibb forinthitelt vilasztani. Természete-
sen sem a forintpozicié gyengesége vagy erds-
sége, sem a forint virhat6 er6sddése vagy gyen-
giilése egzakt médon nem hatdrozhat6 meg, il-
letve nem prognosztizalhaté, kiilondsen nem a
15-30 éves futamidejd jelzdloggal fedezett épi-
tési és lakdsvasarlasi hiteleknél.

Ha az adés a kolesonigény benytjtasakor fi-
gyelmen kiviil hagyja az drfolyamkockéazatot és
a forint gyengiilésekor a megemelkedett tor-
leszt8részt nem képes a banknak befizetni, a
bank sorozatos nemfizetés utdn a hitelt rossz-
nak mindsiti és a szerz8désben elfogadott
szankciokat érvényesiti. Az drfolyamkockazat-
bl eredd veszteség bekdvetkezett, a hitelezd
bank és az adds tgyfél kozotti megosztisa
(megoszlisa) azonban csak utélag lesz ismert.
Amit tudunk és amit feltétleniil kiemelnék, az
csupan két megéllapités.

» A devizahiteles adésoknak a kélcsonszer-
28dés megkotésekor nem a forinthitel helyett
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vélasztott devizahitel (akdr eurd, akir svijci
frank) volt a rossz déntésiik, hanem az adés-
sagvallalds az ad6ssig nem véllaldsa helyett. Mig
a devizahitel torlesztése, a kamat és a kezelési
dij fizetése a kotéskori devizadrfolyam alapjin
szamitva ,belefért” az adés akkori és virhaté
jovedelemszintjébe (figyelembe véve felhasz-
nalhaté megtakaritdsait is), a devizahitel 6ssz-
koltsége azonban ugyantgy ,nem férhetett be-
le” a forint talzott gyengiilésekor, mint ahogy a
foly6sitaskori forinthitelkamat alapjan adédé
Osszkoltség sem ,fért bele”.

» A devizahitelezés széles kor( elterjedésé-
nek alapvetd oka a forint és a deviza kamatkii-
16nbozete volt. Igen 4m, de a forintkamat és az
euré—svajci frank kamatok eltérésébsl adédik
(és adédhatott) egy feltételezés, miszerint a
magas kamatozdst forint az alacsonyabb kama-
tozdsd euréhoz és svdjci frankhoz képest ers
(talan tal ers), ezért a jelzdloggal fedezett épi-
tési és lakdsvasarlasi hiteleknél a sziikségszerf-
en hosszi futamidd alatt virhat6an gyengiilhet,
s6t jelent&sebb mértékben is gyengiilhet. Va-
gyis a devizahitelezés inditéka a kamatkiilonbo-
zet, de a kamatkiilonbozet egyben figyelmeztet
a devizahitelezés valészintsithets kozép- és

hosszt tava hitrinyéra is.

Devizaadéssig = hétriny;
forintad6ssdg = elény?

»A devizahitel vagy a forinthitel az el&nyosebb?”
dilemma csak a teljes futamidé horizontjan, de
ott is csak az egyes kolcsonszerzddések konkrét
feltételei alapjin, egyedileg oldhaté fel. Az aktu-
ilis kérdés azonban mis. A devizaadés lakasa
vagy lakéhiza jelzdloggal terhelt, és a forint
gyengiilése, a svijci frank fokozott er6s6dése, to-
vabba a svijci frank és az eurd banki finansziro-
zasi koltségének emelkedése olyan mértékben
megnovelte a t8ketdrlesztés, a kamat, valamint a
kezelési dij egylittes dsszegét, hogy azt az ado-
sok egy része havi rendszerességgel nem fizette,
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nem fizeti (szandékosan kikeriilém a ,nem tud-
ja” vagy ,nem akarja” problémait). A legvégsd
szankci6 a lakas vagy lakoépiilet drverezése, ami
utan az Gj tulajdonos a bérlévé valt lak6tél min-
deniron igyekszik megszabadulni. A kilakoltatas
megakadilyozasa, a kilakoltatott és bérlgvé valt
volt tulajdonos lakhatdsinak segitése vagy mind-
ezek el&tt a banki torlesztés timogatdsa mar szo-
cidlis feladat, ami viszont politikai dontést igény-
16 tarsadalompolitikai konfliktus.

A devizahitelezésbdl ad6dé tarsadalmi konf-
liktus szerepl&i: a hitelezd bank, a devizaadés, a
forintadds és a banki adéssiggal nem rendelkezd
magyar hdztartds, valamint az 4llam. Az arfo-
lyamvéltozasbél (forintgyengiilésbdl) eredd
veszteség ki nem zirhat6, csak annak a szerep-
18k kozotti szétosztasanak ardnyairdl lehet don-
teni. Ha az 4llam barmilyen formaja tdmogatés-
sal beavatkozik, a bank és a devizaadés kozott
megosztandé (vagy megoszld) veszteség kisebb
lesz, mig a forintad6sok és az addssig nélkiili
haztartasok akaratukon kiviil meghatarozhatat-
lan ardnyban viselik azt. Ha 4llami beavatkozas
nincs, a veszteségen a bank és az ad6s osztozhat.
Az osztozkodis kiilon megallapodds nélkiil is le-
zajlik, hiszen a rossz hiteleknél a banki bevétel a
jelzaloggal terhelt ingatlan értékesitésébdl folyik
be. Mivel az ingatlanok kényszerértékesitése al-
taliban nyomott 4dron tdrténik (a rossz hitel
esetleges eladdsa szintén diszkonttal lehetséges),
a bank a tranzakciét veszteséggel zarja, a deviza-
adés azonban elveszitheti a térlesztésként és a
vételdr sajat részeként mar befizetett osszegeket.
Mindebbdl az is kévetkezik: akdr van, vagy akar
nincs dllami beavatkozas, a banknak és az adés-
nak egyarint érdeke egy megallapodis.

Allami beavatkozas timogatassal
vagy szabdlyozéssal
Ha kormanyzati beavatkozas nincs, a devizaadé-

sok az eur6 bevezetéséig viselik a forint—eur6 ar-
folyamvaltozasibol eredd t8ketdrlesztési és ka-
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matkoltség-valtozast. Az eurd bevezetésekor az
eur6—forint-drfolyamkockazat megsziinik, mert
az eurd és a forint kézott meghatarozott devéltd-
si kulccsal a forintban kifejezett drakat, jovedel-

2

meket, adéssigokat és megtakaritdsokat
euréban tartjak nyilvdn és csak abban szdmol-
nak. Az euré-svijci frank 4rfolyamkockazat a
futamidé végéig fennmarad.

Kormanyzati beavatkozds hidnydban a de-
vizaad6sok az arfolyamkockédzatot kizdrhat-
jdk, ha a banknal a devizaadéssigot forint-
addssagra dtvélyjak. Az dcvéltds a bankok ak-
tudlis 4arfolyam- és forintkamat-kondiciéi
alapjn a devizaad6soknak nem lehet elényés.
Az adéssigillomény a gyengébb forint miatt,
a torleszt8részlet a forintleértékeldés és az
) forintkamat ardnyiban megemelkedik. Kiilén
veszteséget okoz a vételi és az eladdsi arfo-
lyam kiilonbsége, ha a bank vételi drfolyamon
folyésitotta a devizaalapt forinthitelt és mas
drfolyamon véltand 4t a devizaadéssidgot fo-
rintadéssdgra. Emellett nem hagyhaté figyel-
men kiviil a forintkamat-kockazat, tovabba a
majdani eur6 bevezetésekor érvényes atvélta-
si drfolyamkockédzat sem.?

Ha a kormidny be kivin avatkozni, el kell
déntenie, hogy

* timogatdssal csokkenti a devizahitelek vér-

hat6 veszteségeit vagy 1) szabilyozissal a
hitelez& bankok és a devizaaddsok kozott
szétoszthaté veszteséget igyekszik mini-
malizalni. Az els8 eset koltségvetési finan-
szirozési forrast igényel, a masodik csupan

jogi szabalyozast;

meg akarja elézni az tigyfelek fizetéskép-
telenségét, vagy csak kritikus helyzetben
(példaul 4rverés esetén) az éllam 4ltal nem
vallalhaté szocidlis kévetkezményt (pél-
daul hajléktalannd valast) akarja kizarni.
Az els6 esetben a tdimogatds vagy a szaba-
lyozds, vagy a timogatds és a szabalyozis
egyiitt alkalmazhatd, a misodikban a sza-
balyozis mellett a timogatis elkeriilhe-
tetlen.



MIT LEHETETT VOLNA A KOZELMULTBAN
TENNI?

2011 tavaszdra a piacok kissé megnyugodtak.
2011. 4prilis 7-11. kérnyékén a svijci frank 4r-
folyama mar megkozelitette a 200 forintot. Ke-
vés szakértd és politikus gondolhatta ekkor,
hogy a svéjci frank szdmottevd mértékben to-
vabb fog gyengiilni, annél inkdbb lithaték vol-
tak azok a kockdzatok, amelyek ismételt, még
erSteljesebb svijcifrank-er6sddést vélthatnak
ki. Idesorolhaté volt a gordg dllamadéssig fi-
nanszirozhat6siga, az ir, a portugil, a spanyol,
az olasz gazdasdg ismételt nehézségei, az USA
llamad6ssiga és annak finanszirozdsa, Kina
nem transzparens pénziigyi rendszere. Ha a
kockazatok felismerhet8k voltak, a jegybank a
svajci frank Gjabb erds6désébsl adéds arfo-
lyamveszteséget nemzetgazdasagi szinten lefe-
dezhette volna. A magyar dllam tulajdondban
1évE és a jegybank dltal kezelt devizatartalék de-
vizanem-szerkezetét tgy lehetett és kellett vol-
na 4talakitani, hogy az eurdé mellett a svij-
cifranktartalék mértéke a svijci frank addssig-
dllomanyahoz igazodjon. Ebben az esetben a
magyar 4llam devizatartaléka megkozelitSen
olyan mértékben felértékeldddtt volna, mint
amilyen mértékben a svdjci frank erdsodése a
devizaadésok t8ke- és kamatfizetési kotele-

zettségét megndvelte.

MIT LEHET SZABALYOZASSAL TENNI?

A devizaadésok fizet8képességét utdlagos sza-
balyozassal csak gy lehet javitani, ha t8ketor-
lesztési kotelezettségiiket dtmenetileg felfiig-
gesztve, kdzbeesd tirelmi 1d8 bevezetésére ke-
riill sor és a hitelek futamideje a tiirelmi id&vel
azonos mértékben megné.

A futamidé meghosszabbitisa és a kézbeess
tiirelmi i1d6 megengedése a meglévs kockizato-
kat nem noveli, ezért a viltoztatisnak nem kell
az adés mindsitésének romldsival jirnia, igy a
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hitelez8 banknak nem kell tovibbi értékvesz-
tést elszdmolnia (kockazaticéltartalék-tobb-
letet képezni). A futamid8 hosszabbitsa szo-
katlan mérték{i futamidét nem okozna, a jelen-
legi atlagos (12-15 éves) futamidé nemzetkdzi
dsszehasonlitidsban nem magas.

A hosszi lejaratt hiteleknél a kamatszint tel-
jes futamid@re nincs el8re rogzitve, ezért a jel-
zaloghiteld ad6sok az adéssig forint- vagy de-
vizanemét6! fiiggetleniil a kamatkockazatot vi-
selik. A kamatkockdzat a jegybanki alapkamat
véltoztatdsahoz igazod6 piaci hitelkamatok ala-
kuldsabol adédik. Ezzel szemben a forintjéve-
delemmel rendelkez8 adés a forinthitelnél
nem, mig a devizahitelnél (svijci frank, eurd)
olyan ,nyitott” poziciét véllal, ami sziikségsze-
rlien drfolyamkockazattal jir. De! Az arfolyam-
kockidzat nem jelenthet t6bbet, mint a déntés-
kori arfolyamszinthez képest bekdvetkezd ar-
folyamviltozas szdzalékos mértéke.

Az elsé kérdés: ki viselje az arfolyamkockdza-
tot, az iigyfél vagy a bank, vagy mindketten?
Az tigyfél két termék koziil vélaszthatott és vi-
lasztott, igy a kockdzat al6l nem mentesiilhet,
de joggal feltételezhette, ha a két eltérd kondi-
ci6ju, de a bank dltal bevizsgilt, min8sitett és
javasolt termékei koziil valaszthat, akkor szin-
tén a bank altal megéllapitott hitelképessége
(marmint az {igyfél hitelképessége) mindkét hi-
telpiaci termék kivalasztdsira érvényes, ezért a
kockazat all a bank sem mentesiilhet. Ez a
kockdzatmegosztis és az abbdl kovetkezd
veszteségmegosztds a rossz hitellel rendelkez&
ad6sokkal szemben lehet indokolt.

A mdsodik kérdés: az drfolyamkockazaton ki-
viili kockdzatokat kinek kell viselnie? Konkré-
tan: ha a hossza lejaratd svijci frankban deno-
minélt jelzdloggal fedezett hitelt a bank a hitel
folyésitasakor rovid lejaratt forrasbol finanszi-
rozta, akkor a banknak a futamidd teljes hos-
szaban a mindenkori finanszirozé forris lejéra-
tainak megfelel§ titemben djabb és Gjabb for-
rassal kell azt finanszirozni. Ha az indulé 1d&-
ponthoz képest a svijci frank drfolyama er8so-
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dik, a forint arfolyama gyengiil és ennek rész-
ben vagy egészben a hazai gazdasig kiilsd piaci
megitélésének romldsa az oka, akkor a svijci

frank

orszdgkockdzathoz igazodé kamatfelir emel-

er6sddésével  pirhuzamosan  az
kedik, ezért az ismétl6dé finanszirozas forras-
koltsége a normalis piaci kamaton feliili tobb-
letksltségek miatt nd. Ehhez a tobbletkoltség-
hez az iigyfélnek (addsnak) nincs koze, ezt a
banki spekuldci6 okozta, mert a hitel folydsita-
sakor tgy vélték, hogy a hosszt lejaratt hitelt
eldnyosebb ismétlsdden rovid forrasokkal fi-
nanszirozni, mint az egész futamiddre a hossza
forrdst biztositani. Az {igyfél hosszi lejaratt
(15-20-25 éves) hitelt vett fel, ami hossza leji-
ratt forrast igényel, s ha a bank mégis révid le-
jaratd finanszirozasi forrast vélasztott, a forrds
megujitdsakor az Gj forrds tobbletkdltsége csak
a bankot terhelheti.

A harmadik kérdés: a jelzaloggal fedezett hi-
teleknél a fedezet érvényesitésekor, ha az ingat-
lan eladési dra kisebb, mint az adés t&ke- és ka-
mattartozisa, a banknak marad-e kévetelése?
A jelzaloggal fedezett hiteleknél a bank altal
megnevezett ingatlanértékels cégek egyike ér-
tékeli az ingatlant, amelynek alapjin meghata-
rozzak a bank szdméra elfogadhaté likvidacids
értéket (ami éltaldban a piaci értéknél 20-30
szdzalékkal kisebb), majd a bank a likvidaciés
érték alatt, a sajit szuverén dontése szerinti
diszkontilt mértékd hitelt foly6sitja az tigyfél-
nek. A folyamat minden egyes pontjin a bank
dont és az tigyfél tudomdsul veszi a dontést (az
értékels cég kivilasztisit, a piaci érték és a
likvidaciés érték megillapitasat, a folyésitandé
hitel 6sszegét). Ha a fedezetként bejegyzett in-
gatlan eladési 4ra kisebb, mint az adésnak a fu-
tamidé barmelyik pontjin fennall6 tartozasa,
az csak a bank téves dontésének az eredménye
lehet, ezért a veszteség a banké és nem a passziv
tigyfélé.

A banki kockazatokbol eredd veszteségek a
bankadé csokkentésével részben kivalthatok.
Figyelembe véve egyrészrsl a bankad6 dtmene-
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ti jellegét, masrészrdl a lakossdgi devizahitel-al-
lomany negativ gazdasigpolitikai, tirsadalom-
politikai kévetkezményeit, a bankadé helyett a
devizaad6sok veszteségeinek részbeni dtharita-
sa Osszességében a tirsadalmi kirokat csak

mérsékelheti.

MIERT KELL AZ ALLAMNAK
(TARSADALOMNAK) BEAVATKOZNI?

A jelzéloggal fedezett lakds- és épitési koleson-
nel terhelt csalidok mint banki iigyfelek négy,
illetve 6t csoportba sorolhaték: devizahiteld
(frank, eurd, jen) adésok és nem torlesztEképe-
sek; devizahiteld addsok és torlesztSképesek,
forinthiteld adésok és torleszt8képesek; fo-
rinthiteld ad6sok és nem torleszt8képesek. Az
6t6dik csoport a hitellel nem rendelkez8k, akik
ugyan nem banki iigyfelek, de a déntések érde-
keiket sérthetik. A nem torleszt8képes és a tor-
leszt8képes devizaadésok kozodttiek azok a csa-
ladok, akik 0-90 nap kézott nem torlesztettek
és vagy képesek lesznek a torlesztésre, dtkertil-
ve ezaltal a torleszt8képes tigyfelekhez, vagy 90
napon tdl sem lesznek képesek torleszteni és a
legrosszabb helyzetli csoportba keriilnek.
A ,miért kell az dllamnak (tirsadalomnak) be-
avatkozni” kérdés a 90 napon tdli nem torlesz-
t8kre vonatkozik, mert azok kolcsonszerz8dé-
sét mondja fel a bank és naluk lesz kényszerér-
tékesités és nagy valészintiséggel kilakoltatas.
Ha a bank az tigyféllel kotott kdlesonszerzs-
dést a torlesztés tartés elmaraddsa miatt fel-
mondja, a bank korlatlanul rendelkezik a jelza-
loggal terhelt ingatlannal. A bank, ha a kényel-
metlenségeket el akarja keriilni, a felmondott
hitelszerz&dés szerinti kovetelését eladhatja
egy koveteléskezel§ (behajtd) cégnek, igy vagy
az 4j tulajdonos, vagy még a bank folytatja az
drverésen keresztiili értékesitést (a bank lakas-
ingatlant 4ltaliban nem tart meg). A vevd vagy
bérlakdsként megtartja az eredeti lakéval az in-
gatlant (ami nem kizdrt, de inkdbb a csodik ké-



zé soroland6), vagy kilakoltatds lesz a vége. Am
mi lesz a csalddokkal?
Miért kell beavatkozni?
e szocialis okokbdl a tirsadalmi szolidaritas
elve alapjin;

a tarsadalmi k6z6s koltség minimalizalasa-
nak az elve alapjan (a koltséghatékonysig
nemcsak koveteli, hanem lehet&vé is teszi
az ,olcsébb” at vilasztisit: a gyerekeket a
sziil8k neveljék és tartsdk el, a tobbség éle-
tét a hajléktalanok ne zavarjik, a btinelkos-
vetés — lopds, rablés stb. — csékkenjen és ne
novekedjen, a biztonsig fenntartisinak
koltsége csdkkenjen).

A kiindulas alapelvei

A rossz hitelek felmondott kdlcsénszerz8déset
alapjan drverezett lakiscéla ingatlanoknil a
doéntSen szocidlis és az esetleges tizleti céla al-
lami beavatkozis kovetkezményeinek

* ki kell zdrnia a morélis kockdzatot, vagyis
azt, hogy a torlesztképes adésnak megér-
je nem torlesztSképesnek lenni;

* meg kell akadilyoznia, hogy a devizaads-
sok (frank, eurd, yen) elényosebb helyzet-
be keriiljenek, mint a forintadésok.

Az adéssiggal nem rendelkezdk, valamint a
torleszt8képes forint- és devizaaddsok terhére
csak akkora legyen az 4llami timogatis, hogy a
szolidaritds elve alapjin a lakhatis joga — egy-
részt a munkahelyhez igazodva, masrészt a csa-
ladhoz tartozé gyerekek érdekeit figyelembe
véve — megteremtddjon.

A megoldis intézményi feltételei
12 pontban

O Létre kell hozni egy speciilis ingatlanalapot
(a Nemzetkozi Eszkozkezeld is lehet), amely:
* részt vesz az ingatlan-drveréseken;

* gazdilkodik az dllami bérlakas dllomanydval;
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* az iires dnkormdanyzati bérlakdsokat gaz-
dalkodasi korébe vonhatja;

* lakbértimogatist adhat.

® A bankok létrehoznak egy aukciéshizat,
amely kizarélag a felmondott kélcsénszerzs-
dések mogott jelzaloggal terhelt ingatlanokat
drverezi.

©® Az arverés a hitelezd bank 4ltal megallapi-
tott kikidltdsi dron kezd&dik.

® Fontos elem: az illami ingatlanalap nem
licital, hanem a licit végén, a végsd eladdsi ar is-
meretében bejelenti, hogy:

* a leiitési dron elGjogaval él és ezzel az in-

gatlan tulajdonjogit megszerezte;

* a leiitési dron elgvételi jogaval nem kivin
élni, igy az ingatlan tulajdonjoga a legma-
gasabb 4rajanlatot elfogadé licitdléé.

O A kikialtasi drat (a licit kezd§ drit) az el-
ad6 bank hatirozza meg, és a licit soran hirom
eset lehetséges:

* a licit kezd8 4rat tobben elfogadjik és az
drverésvezetS az elére meghatirozott ér-
tékhatironként viltozé mértékben meg-
emelt drakra kéri az drajinlatot mindaddig,

amig egy ajanlattevd (licitdl6) marad;

a licit kezdd 4rdt legalibb egy vevé elfo-
gadja és tobb ajinlattevs nem 1évén az ar-
verésvezetd az indul6 4rat leiiti és az ingat-
lan a licitil6é;

a licit kezd8 4rdn nincs ajanlattevd, ekkor
az adott ingatlan 4rverése befejez8dik, az
ingatlan eladdsa meghitsul.

® A mir arverezett, de el nem kelt ingatla-
nokat az elad6é bank célszer(iségi szempont
alapjin meghatirozott id8 mulva Gjra drverez-
heti valtozatlan vagy alacsonyabb kezdd 4rat
kijelslve.

@ Az ingatlanalap az 6sszes aukcién részt
vesz és az alkalmazottjaibdl vélasztott vagy
azon kiviili szakért8kbdl all6 sztik kord testii-
let minden egyes aukcionélt ingatlanra az auk-
ci6t megel8z8en szocidlis vagy iizleti alapon
dént azon legmagasabb 4rrél, ameddig elgvéte-
li jogukkal élni kivinnak. Ha a kikiiltdsi dron
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nincs ajanlattev, az ingatlanalap a kikialtdsi
iron is élhet elgvételi jogaval.

® Az ingatlanalap 4ltal megvésarolt lakds és
haz az ingatlanalap tulajdona, de a volt tulajdo-
nosok (a volt adésok) lakhatdsi lehet8sége
megmaradhat, viszont a bérlakdsban lakbérfize-
tési kotelezettségiik lesz, és a lakhatdst nem fel-
tétleniil az eredeti lakdsban biztositjik. Az in-
gatlan lakhatdsi joga nem 6rokolhetd, mert ez
csak az ad6sra és a hazastdrsra vonatkozik.

© A volt tulajdonos bérls lesz, de megen-
gedhetd, hogy a kéleson folydsitdsakor vallalt
onrész és a mar torlesztett forintdsszeg (a ka-
matot és a kezelési dijat figyelmen kiviil hagy-
va) a bérleti dijba beszdmitva lelakhat6 legyen.
A bérlének el6re kozolt feltételekkel a lakas- és
haztulajdon visszavisirldsi jogit is biztositani
lehet.

O Az ingatlanalap nemcsak elvételi jogival
élve lakdscélu ingatlant visirol, hanem lakas-
gazdilkodast 1s folytat. Célszeri lenne az or-
szag teljes teriiletére az tires dnkorményzati la-
kasok, a nem lakott és eladdsra szant magintu-
lajdona lakasok és lakohdzak kataszterének az
elkészitése. Az dnkormdnyzati lakdsok mellett
a magintulajdondak egy része — ha alacsony
dron megvehetd — azonnal bérlakdsként hasz-
nilhaté. A magintulajdont lakdsok és lakoha-
zak adasvétel nélkiil is bevonhaték a szocidlis
bérlakisok korébe, ha az arra raszoruldk lak-
bértimogatdst kaphatnak. Ez az irdny a szocii-
lis tdimogatds legolcsébb és leghatékonyabb
formaja lehet.

@ Az ingatlanalap forrisa:

* az ingatlanalap jegyzett t8kéjét célszerd

1 millidrd euréban meghatirozni agy, hogy
feltoltése az alap igényéhez igazitva tor-
ténjen;

* az ingatlanalap kéthetes és annak néhany
tobbszordsének (példaul 4-6-8-10-12 he-
tes) megfeleld lejaratt kdtvényt bocsit ki;

* a kéthetes kdtvények hozama megegyezik
a jegybanki alapkamattal, amit az dllam ga-
rantal.
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* az ingatlanalap néhiny (akdr az 6sszes)
kereskedelmi bankkal keretjellegti megil-
lapodast kot, amely szerint a kereskedel-
mi bank(ok) az ingatlanalap igényének
megfelel8en az dtmeneti likviditas alapjan
a jegybanki kéthetes kotvény vasirlasa
helyett az azonos hozamt és lejaraty, al-
lamilag garantdlt, az ingatlanalap 4ltal ki-
bocsatott ingatlankdtvényt védsdrolja

meg.

® Eléfordulhat rendkiviili helyzet, amikor a
bankok nem tudjik vagy nem akarjak még a
kéthetes kotvény visdrldsival sem a pillanatnyi
likviditdsukat (fizet8képességiiket) csdkkente-
ni. Az ilyen 4tmeneti helyzetre is gondolva,
szitkséges két tovabbi — hangstlyozva: dtmene-
ti — finanszirozasi forrdst bekapcsolni:

* a Magyar Fejlesztési Bank tulajdonosi ké-
rébe tartozé cégek az dtmenetileg szabad
pénzeszkozeik elhelyezésére ingatlanalap-
kotvényt vasirolnak; normalis kérillmé-
nyek kozott, ha az alap likviditdsi pozici6-
ja azt nem igényli, a mai gyakorlatnak meg-
felelgen kereskedelmi bankoknal elhelyez-
hetik azt;

* Ggynevezett utolsé menedékként finanszi-
rozési forrdsként bevonhaté a jegybank 4l-
tal kezelt allami devizatartalék.

A finanszirozds rendkiviili elénye: ha a ke-
reskedelmi bank a jegybanki kéthetes kotvényt
véisarolja meg, akkor a jegybanknak a jegyban-
ki alapkamatnak megfeleld nagysdgi kiaddsa
keletkezik, ami az éves eredményét csokkenti.
Ha a kereskedelmi bank az ingatlanalaptél va-
sirol azonos hozamt és lejarata kotvényt,
akkor a jegybanknil nem keletkezik kiadis, igy
az éves eredménye nem csdkken (ha vesztesé-
ge lenne, a veszteség nem nd), igaz viszont,
hogy az ingatlanalapnak ugyanakkora hozam-
kifizetése lesz a kereskedelmi bank felé.
A jegybanki kiadds csékkenése és az ingatlan-
alap kiaddsinak novekedése egymadst ,kiiti”,
ami a valésdgban is megtorténik, mert a jegy-
bank eredményét minden év végén a kdzponti



dllami koltségvetésbe konszolidaljdk (magya-
rul: beleolvasztjik, 6sszevonjak).

Az ingatlanalap természetesen nemcsak a de-
vizaadésokra, hanem szociilis és iizleti szem-
pontok alapjan a forintadésokra is kiterjeszthe-
t8, s6t a kiterjesztés indokolt.

Lényeges kérdés a mar korabban hangsilyo-
zott tétel: ha az ingatlan eladisi 4ra kisebb,
mint az ad6s t8ke- és kamattartozasa, a jelzi-
loggal fedezett hiteleknél a fedezet érvényesité-
se utdn a banknak tovibbi kévetelése a volt

adéssal szemben nem maradhat.

MI TORTENT ES MI TORTENIK
A 2011-2012-BEN MEGHOZOTT
JOGSZABALYOK ALAPJAN?

A parlament a torleszt8képes devizahiteles
iigyfelek érdekében tdrvényt hozott, és ked-
vezményes rfolyamon lehet6vé tette a fennal-
16 tartozas el&torlesztését.

A végtorlesztési igényt a bank visszautasit-
hatta, ha az tigyfél 2012. janudr 30-ig nem tud-
ta bemutatni, hogy megfelel§ pénzfedezettel
vagy hitelintézet éltal kidllitott kotelezs érvé-
ny( hiteligérvénnyel rendelkezik. A végtorlesz-
tés 2012. februir 29-én lezérédott. A PSZAF
adatai szerint a végtorlesztett 6sszeg 984,2 mil-
lidrd forint, ami piaci arfolyamon szdmolva
1354,4 millidrd forint. A végtorlesztéssel meg-
szlint szerz8dések szidma 169 256, amibé&l
51 858 tigyfél banki hitelt vett igénybe, 8ssze-
sen 312,7 millidrd forint 6sszegben. A piaci ar-
folyam és a jogszabalyban rogzitett kedvezmé-
nyes torlesztési arfolyam kozott kiilonbség
370,2 millidrd forint, amib8l 30 szizalékot,
111,06 millidrd forintot a bankok a bankadébél
leirhatnak, igy a bankok végtorlesztésbdl ereds
vesztesége legalabb 259,14 millidrd forint

A végtorlesztés eredménymérlegét ismerni
nem, csak feltételezni lehet. Az tigyfelek a de-
vizaban szadmfitott torlesztési és kamatfizetési
kotelezettsége megszlint, a piaci és a kedvez-
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ményes drfolyamkiilonbségnek megfelelen a
hitelfelvételkori drfolyamhoz viszonyitott
veszteségiik csokkent. A végtorlesztést valasz-
t6 dontésnek a teljes futamidére vonatkozé
eredményét nemhogy a konkrét szimmértékre,
de még a plusz (nyereség-) vagy a minusz
(veszteség-) el@jel szerint sem lehet felbecsiil-
ni. Egy-egy konkrét szerz8désnél az tigyfél z3-
r6 pozicidja csak a szerz8désben rogzitett fu-
tamid& végén, a tényleges piaci drfolyamon és
kamattal szdmitott feltételezett torlesztések
Osszege alapjan lenne majd meghatarozhaté.

Amekkora a végtorlesztd tigyfeleknek a vég-
torlesztés idSpontjiban szdmitott veszteség-
csokkenése, ugyanakkora lenne a bankok vesz-
tesége, de a bankad6bol megengedett 30 szdza-
lékos leiras ezt csokkenti. A 30 szdzalékos
leirasnak megfelels 111,06 millidrd forint az
illamhéztartds bevételkiesése, s mint ilyen, ez
az dsszeg az ad6zok teljes korére ,,szétporlasz-
tott” veszteség (bevételkiesés vagy szolgalta-
tascsokkenés). A végtorleszt8k pozicidja leza-
rédott, mig a bankoké csak akkor lenne lezart-
nak tekinthetd, ha a birésigi kartéritési igé-
nyiik peresitése kizirt. Ellenkez8 esetben a
birésigi dontéstsl fiigg8en a tirsadalom egé-
szére ,szétporlasztott” veszteség ardnyosan
megnd.

Jogszabalyban rogzitették az tgynevezett ar-
folyamgat alapjan kialakitott torlesztési lehetd-
séget. A jelzaloggal fedezett devizaalapt adéso-
kon kiviil a lehetdség a 2011. december 15.
elétt devizéban megkotdtt lizingszerz8désekre
is kiterjed. Kedvezményt nem kaphatnak, akik-
nek legalibb 78 ezer forint a tébb mint 90 na-
pos fizetési hatralékuk. Az ad6sok a havi tor-
lesztéskor csak a 180 forint/svdjci frank, 250
forint/euré, 2,5 forint/jen drfolyam szerinti t&-
ketorlesztést fizetik forintban, az afolotti téke-
torlesztési részt gylijt8szamlan tartjak nyilvan
és majd 2017-t8l kell torleszteni. A devizahitel
rogzitett drfolyam feletti részébdl szarmazo
kamattorlesztést fele-fele aranyban a bank és az
llam 4tvéllalja, azaz a kamattorlesztés 50 sza-
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zalékat a bank elengedi, mig a masik 50 szdzalé-
kot az 4llami koltségvetés a banknak megtériti.
A félreértés elkeriilése miatt kiilon hangsalyo-
zand6, hogy a kamat 4tvéllalisa nem vonatko-
zik a gy(ijt6szdmlin halmoz6dé forintadéssig
kamatira.

A 270 forint/svijci frank, a 340 forint/eurd,
a 3,3 forint/jen arfolyam félétt az arfolyam-
kockazatot teljes kortien az dllami kdltségvetés
viseli. Ennek indoka: ekkora mértéki forint-
gyengiilés csak rendszerszintl kockdzatokbol
eredhet, amit viszont csak a kormany (4llam)
akadalyozhat meg.

A devizaad6sok harmadik csoportja, akiknek
2011. szeptember 30-t61 90 napot folyamatosan
meghaladé fizetési késedelme van. A késedel-
mes hiteltorlesztd 2012. marcius 15-ig koteles
volt nyilatkozni arrél, hogy valéban nem tud
torleszteni. A devizahiteleket forinthitelre valt-
jak 4t és a bankok 2012. mdjus 15-ig az ad6ssig
25 szézalékat elengedhetik, ha a jelziloggal ter-
helt ingatlan szerz8déskotéskori forgalmi érté-
ke a jogszabilyban meghatirozott mérték alatt
volt és az ad6s legalabb egy kiskora gyermeket
nevel. A hiteldtvaltast kovetSen az adésok ot
évre sz616, csokkend mértékli kamattdmogata-
si kedvezményt is kapnak.

Az sllami beavatkozds végsd eszkdze a nem
torleszt8képes adds lakdsinak megvisarldsa.
A Nemzeti Eszkozkezel§ 2012 végéig 8 ezer,
2014 végéig 25 ezer lakodingatlant vasirolhat
meg. A koribbi tulajdonos a lakdst bérelheti,
mégpedig a forgalmi érték 1,5 szdzalékanak ti-
zenketted része a havi bérleti dij, amit évente az
inflici6 mértékével korrigalnak.

MIT LEHETNE ES KELLENE A JOVOBEN
TENNI?

A lakossdgi hitelek kamat- és t8ketorlesztését
Ggynevezett annuitisos médszerrel hatdrozzik
meg, amelynek eredményeként az egész futam-
id8 alatt (viltozatlan feltételek esetén) a tor-
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lesztés dsszege azonos nagysagl és a torlesztés
dsszegén beliil a kamatdsszeg folyamatosan
csokken, a t8ketdrlesztés sszege folyamato-
san nd (a futamidd elején a torlesztés Gsszegé-
nek a nagy hinyada kamatfizetés, a futamidé
végén a torlesztés 6sszegének a nagy hinyada
t8ketorlesztés).

A villalati hiteltorlesztések szdmitdsinal
mis és egyszer(ibb médszert alkalmaznak.
A t8ketorlesztés 6sszege a teljes futamidd alatt
azonos (viltozatlan feltételek mellett), mert a
hitel 6sszegét osztjdk a fizetési id8szakok szi-
méval (6 milli6 forint hitelnél 5 éves futamids-
vel a havi torlesztés 6sszege 6 millié Ft/60 ho
= 100 000 forint). A fizetend® kamat &sszegét
a még fenndll6 tartozds alapjin havonta szdmit-
jak ki. Igy amig a t6ketorlesztés a teljes futam-
1d8 alatt azonos, a kamatfizetés 6sszege folya-
matosan csdkken, a torlesztés teljes Osszege
hénaprél hénapra folyamatosan csdkken. Leg-
magasabb a futamid& kezdetén, legalacsonyabb
a futamid@ végén.

Mikor van jelent8sége a kétféle szimitdsi
modszer koziili vilasztdsnak? Ha a hitelfelvevd
hitelképességét a jovedelme alapjin szdmitott
torleszt8képesség meghatirozza, az annuitdsos
modszer nagyobb hiteldsszeg folydsitasat en-
gedi. A masik médszer a magasabb indulé tor-
lesztési dsszeg miatt csak kisebb hiteldsszeget
enged, ezért ez az 6vatosabb médszer. Bizton-
sigosabb is, mert az induldskori nagyobb tér-
lesztési 6sszegii befizetések nagyobb val6szi-
niiséggel virhaték, mint a futamidd késdbbi
id8pontjaiban esedékesek. Ha a svijci frankban
denominilt jelzdloggal fedezett hiteleknél nem
az Ggynevezett annuitdsos modszert alkalmaztik
volna (ha a tovibbiakban nem azt alkalmaznak!),
a hitelfelvevd adésok a valés jovedelmiik alap-
jan szidmottevBen kisebb hitelt igényelhettek
volna és a kezdeti nagyobb torlesztési kotele-
zettség miatt kisebb lenne a még fennéll6 tarto-
zésuk. Kovetkezésképpen a futamidd alatt
bekovetkezs kiilsd sokkhatds az iigyfél fizets-
képességét kevésbé rontja, s a futamidé minél



kés&bbi szakaszdban kovetkezik be a sokkha-
tas, az iigyfél és a bank poziciéja annél kedve-

z8bb.

m DISPUTA =

Az dgynevezett annuitisos moédszer alkal-
mazasa a hitelek visszafizetésének a kockazatit

noveli, mig lecserélése a kockazatot csokkenti.

JEGYZETEK

' A tablazatbol jol lithato, a legnagyobb piaci részese-
déssel rendelkez8 magyarorszagi bank, az OTP Bank
Nyrt., 2005-re felzarkézott az 6sszhitelintézeti devi-
zafinanszirozasi arinyhoz, minden bizonnyal azért,
hogy a piaci részesedésébdl ne veszitsen. Majd 2006-
t6l a tobbi hitelintézet erdteljes devizatdrlesztési t6-
rekvését mar nem kovette, a devizahitelezés bankon

beliili ardnya 20 szdzalék koriil stabilizalédott, mi-

kdzben a bank piaci részesedése jelentSsen csokkent
gy, hogy a forinthitelezés ardnya a vilsdg elinduldsé-

ig véltozatlan maradt.

2 A magénszektor kiilfsldi devizanemben denominilt
adéssdganak az dtvaltdsira Eurépan kiviili példak
ugyan vannak, de azok sikeressége megkérddjelezhe-
t8 (lisd: Stnoe, 1998 és Laeven — Laryea, 2009).
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