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A lakashitelek felarat meghatarozo tényezok
azonositasa a magyar bankrendszerben*

Aczél Akos — Banai Addm — Borsos Andrds — Dancsik Bdlint

Az ujonnan folydsitott lakdshitelek hadromhdnapos bankkézi kamat feletti dtlagos
feldra az elmult években tartésan a kbrnyezd orszdgok szintje felett alakult. Tanul-
mdnyunkban ennek okait tdrjuk fel, melyhez az egyszer( statisztikai vizsgdlaton
tul 6konometriai eszkbzdket is felhaszndlunk. Kétlépéses vizsgdlatunkban eldszér
magyar lgylet-, illetve bankszintii adatokon azonositjuk a feldrakat meghatdrozo
tényezéket, majd megvizsgdljuk, hogy az azonositott f6 okok tekintetében a ma-
gyar bankrendszer szektorszinten hogyan teljesit Eurédpa mds orszdgaihoz képest.
Eredményeink alapjan a magasabb feldrat jelenleg elsGsorban az éven tul régzitett
kamatozdsu termékek magas ardnya, a nemteljesité hitelek relative nagy dllomd-
nya és a hitelezési veszteségek okozzdk. Vizsgdlataink alapjdn a nemzetkézi dtla-
got meghaladé miikédési kbltségek is hatdssal birhatnak a feldrak megdllapitdsa
sordn. Becslésiink szerint a magas szpredek kialakuldsdban keresleti oldali sajd-
tossdgoknak is szerepe van, valamint egyes régidkban az alacsony foku verseny is
kézrejatszik.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: G02, G20, G21

Kulcsszavak: Uj hitelszerz6dés, lakascélu hitel, kamatfeldr, szpred
1. Motivacio és irodalmi el6zmények

A lakossagi hitelek kamatlabdnak nagysaga kiemelt szereppel bir a haztartasok
pénziigyi dontéseiben. A finanszirozas arat jelenté kamatlab meghatarozza, hogy
az addssagszolgalat — adott hiteldsszeg és futamidd mellett — mekkora terhet ré
a hitelfelvevdre, a relative magasabb kamatlab igy haztartasok jelentds részét tudja
elzarni a hitelfelvétel lehetdségétdl. Tekintettel arra, hogy a magyar lakossag a sajat
tulajdont ingatlanokat részesiti el6nyben a lakasbérléssel szemben (MNB 2016),
hazdnkban kilondsen nagy jelentésége van a lakdscélu hitelek drazasanak.
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Az elmult években a forintban denominalt, Ujonnan szerz6dott lakashitelek harom-
hénapos bankkozi kamatlab feletti atlagos felara érdemben meghaladta az Eurdpa
egyéb térségeiben tapasztalhaté feldrat (a tanulmanyban felarként minden eset-
ben a hitelkamat és a haromhdnapos bankkozi kamatlab kiilonbségét hasznaljuk).
Bar 2014 6ta az uj lakascélu hitelek atlagos teljes hitelkoltség-mutatdja (THM) és
a hdromhdnapos pénzpiaci kamatlab kozotti kiilonbség érdemben csokkent, a felar
tovabbra is mintegy 1,6 szdzalékponttal meghaladja a régi¢, illetve 1,8 szazalékpont-
tal az eurozoéna atlagat (1. dbra).

1. dbra
A haromhodnapos bankkozi kamat feletti felar nemzetkozi 6sszehasonlitasa a hazai

pénznemben nyujtott lakascélu hiteleknél
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Megjegyzés: THM-alapu feldrak. Ujonnan folydsitott hitelek.
Forrds: MNB, nemzeti jegybankok.

A kamatlabak meghatdrozdsa komplex folyamat, amely egyardnt fiigg az adott or-
szag és bankrendszer intézményi hatterétdl, valamint az adott bank sajatossagaitél
is (2. dbra). A megszabott kamatlabaknak képesnek kell lennilk arra, hogy fedezzék
a bankok hitelezéshez kapcsolddo koltségeit (Button et al. 2010).

Forrdskéltség. A pénzigyi intézmények mas gazdasagi szereplSk révén finanszirozzak
tevékenységliket, igy az altaluk kapott forrasok aranak nagy szerepe van abban,
hogy hiteleiket milyen aron folydsitjak. A forrdsok ara igen eltéré lehet tipusuk, fu-
tamidejiik és a kamatozdsuk mddja szerint. A hitelek finanszirozasanak legstabilabb
és daltaldban legolcsébb formdja a betét vagy betétjellegli forrasok. Tobb orszag-
ban jelentds szerepe van emellett a fedezett kotvényeknek is (EMF 2012), amelyek
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egyik fajtdja a jelzaloglevél. A valsag kitorése el6tt az értékpapirositds Eurdpaban
is egyre nagyobb teret kezdett nyerni (ECB 2009), azonban nem kozelitette meg az
Egyesiilt Allamokban megfigyelhetd nagysagrendet. A forraskoltségeket kiilonbdz6
allami szubvenciok is befolyasolhatjak. Gyakoriak példaul a lakashitelezést tdmogatd
programok, amelyek forrasoldali kamattdmogatds formdjaban is megjelenhetnek.
E tényez6k miatt igen valdszin(i, hogy a bankkoézi kamatldabakkal szdmolt felarak
nemzetkozi 6sszehasonlitdsa torzitasokat tartalmaz.

Kamatkockdzat. A forrdskoltséggel 6sszefliggh, dm attdél elkiilonithetd kockazatot
jelent az eszkdzok és forrasok eltéré kamatozdsa. Az egyes orszagok érdemben
eltérnek aszerint, hogy (1) milyen kamatozas jellemzé az ligyletekre, illetve (2) mi-
lyen egyéb, egyedi jellegzetesség kapcsolodik a jelzdloghitelezés intézményéhez az
adott térségben. Példanak okaért Belgiumban, Németorszagban, Franciaorszagban
a hosszabb idGtavra rogzitett kamatozasu lgyletek domindlnak, mig Portugalidban,
Lengyelorszagban, irorszagban az éven beliil 4tarazédé termékek. A kiildnb6z6 ka-
matozdasu termékek aranyanak idébeli stabilitdsa is eltéré: mig bizonyos orszagokban
meglehetdsen allandd ez az arany, a fogyasztok egyes térségekben aktivan véltanak
a valtozo és rogzitett kamatozdsu termékek kozott annak fliggvényében, hogy éppen
melyik tlinik szamukra el6ny6sebbnek (Johansson et al. 2011).* Ez azért fontos,
mert a felar emiatt két azonos forrasszerkezetl bank esetében példaul amiatt is
eltérhet, hogy az egyik dontéen hdrom havonta atarazédo hiteleket bocsatott ki, mig
a masik tiz évre fixalt kamatozaslakat. Ez utdbbinal jelent6s kockazata van annak,
hogy a tiz év soran akdr nagymértékben is emelkedik a hozamszint, ami a jévébeli
forraskoltségekben megmutatkozik. Ezt pedig figyelembe kell venni a kibocsatott
hitelek kamatfeldraban. Kockazatot jelenthet az ligyfelek el6torlesztése is, hiszen
ez esetben a banknak egy az eredeti kihelyezés id6pontjaban fennallétdl eltéré —
jellemz6en alacsonyabb — kamatkornyezetben kell ismét kihelyeznie az el6torlesztett
Osszeget. Ez kiilondsen olyan orszagokban jelenthet problémat, ahol a bankvaltas
és az elStorlesztés adminisztrativ koltsége alacsony.?

Miikédeési kéltségek. A miikodési koltségek kamatfelarra névelS hatasat szdmos ta-
nulmany kimutatta, kiilonb6z6 cél- és kontrollvéltozok felhasznaldsaval (Gambacorta
2014, Valverde — Ferndndez 2007). Kilondsen a haztartasi hitelek esetében a miko-
dési koltség hatasa kifejezetten nagy is lehet, hiszen a haztartdsok kiszolgélasa don-
t6en még mindig személyesen torténik, amihez jelentés infrastruktura fenntartasara
lehet sziikség (pl.: fiokhaldzat), ennek kéltsége pedig megjelenik a feldrakban. Eppen
ezért fontos, hogy milyen hatékonyan hasznaljak ezt az infrastrukturat a bankok,

1 Badarinza et al. (2014) tanulmanya szerint a véltozo és fix kamatozdsu hitelek kozotti valasztast elsGsorban
a két terméktipus kozott adott id6pontban fennalld, illetve a révid tavon varhatd kamatkilénbozet
befolyasolja. Kiemelendé még a volatilis inflacids kornyezet: amennyiben az arak valtozékonysaga magasabb,
a rogzitett kamatozasu hitelek jellemz&en kevésbé nyernek teret.

2 A magyar szabalyozas szerint jelenleg az el6torlesztési dij az el6torlesztett Gsszeg legfeljebb 2 szazaléka lehet.
Az ados azonban a kamatperiddus, illetve a kamatfeldr-periédus végén jogosult dijmentesen felmondani és
elGtorleszteni a tartozasat, amennyiben a kamatlab vagy a felar emelkedne.
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hiszen egy jelentds relativ koltségcsokkentés (pl. a digitalizacié eredményeként)
akar a hitelfeldrakban is megmutatkozhat.

Hitelezési veszteségek. A banki m(ikodés természetes velejardja, hogy az addsok egy
része nem lesz képes teljesiteni az addssdgszolgalatat. Az e hiteleken elszenvedett
veszteségekért a banknak a kamatfeldr (illetve ennek részeként a kockazati felar) ré-
vén kell karpdtolnia magat. igy minél nagyobb a portfélion varhaté veszteség, annal
nagyobb kamatfeldr valhat szlikségessé. A varhatd veszteséget egyrészt gazdasagi
fundamentumok (munkanélkiliség, GDP valtozasa, lakasarak alakuldsa) hatarozzak
meg, masrészt a jogi intézményrendszer hatékonysaga is érdemben befolyasolja
azt. Fontos hangsulyozni, hogy a varhaté hitelezési veszteségek szamitasa multbeli
adatokon nyugszik, ami a magas nemteljesité dllomany hosszu tavu hatdsat ered-
ményezheti az drazasban. Ez azt jelenti, hogy hidba sokkal jobb a jelenleg szerz6dott
hitelek min&sége, a multbeli adatok alapjan a bank tapasztalati alapon e hiteleket
is kockdzatosabbnak drazhatja. A bank ugyan bevonhat drazasi modelljébe el6rete-
kintd valtozdkat is, azonban sok esetben a bank rendelkezésére allé6 minta nagyrészt
a valsag éveibdl tartalmaz megfigyeléseket, igy lehetséges, hogy egy magasabb
atlagos kockazati szintet ragadnak meg e modellek®.

2. dbra
A kamatlabat meghatarozé f6bb intézményi és banki tényez6k

Banki koltségek
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Forrds: sajdt szerkesztés.

A bankok jogi kdrnyezetének is hatasa van a felarak alakulasara. A jelzaloghitelek
fedezett termékek, vagyis az adds késedelme esetén a bank a hitel mogott alloé
ingatlan értékesitésébdl remélhet megtériilést. E megtérilés mértéke nemcsak az

3 E problémakoérnek a kockazati modelleket érint6 vonatkozdsait részletesen térgyalja Carlehed és Petrov
(2012).

Tanulmdnyok



A lakdshitelek feldrat meghatdrozo tényezék azonositdsa a magyar bankrendszerben

ingatlandrak valtozasatél fligg, de attél is, hogy a pénziigyi intézménynek milyen
er8s és mennyire hatékony eszkozok allnak rendelkezésére a fedezetre vonatko-
z6 jogainak érvényesitéséhez. Amennyiben a jogszabalyok megnehezitik a fede-
zetérvényesitést (példaul lassu és koltséges végrehajtasi eljarasok, illetve egyéb
adminisztrativ korlatozas révén), akkor a bank varhato vesztesége és igy a kiszabott
feldr is magasabb lesz. A nemzetkézi szakirodalom mind a netté kamatjovedelem
(Demirguc-Kunt — Huizinga 1999), mind az Uj hitelek kamatfelaranak vizsgalata (La-
even — Majnoni 2005) soran kimutatta ezt a hatdst. Jelent6sége van annak is, hogy
a folydsitd banknak milyen lehet&ségei vannak a szerz6déskotést kovetben a ka-
matlab megvaltoztatdsara. Amennyiben a bank a futamidé barmely pontjan képes
egyoldalian mddositani a kamatlabat, Ggy a szerzédéskotéskor nem kell minden
jov6beni veszteséget bedraznia, hiszen lehetésége van a rugalmas reakciora. Ma-
gyarorszadgon a valsag kitorése el6tt jellemzben ilyen hitelek keriltek folydsitdsra,
az utdébbi években azonban érdemi |épések torténtek a fogyasztok és a pénziigyi
intézmények kozotti erGviszonyok kiegyensulyozasara.*

A fentieken tul a kamatldbnak tartalmaznia kell egy profitfelarat is, amelynek ré-
vén a tulajdonosok altal elvart hozamot teljesiteni tudja az intézmény. A profitfelar
mértéke fligghet a piac szerkezetétdl, a verseny szintjétdl, az adott intézmény piaci
erejétdl és a potencialis hitelfelvevék felkészlltségétdl is. Ha a verseny intenzitasa
alacsony és a leendd addsok pénziigyi tudatossaga és drrugalmassaga kismértékd,
akkor az erésebb piaci szerepl6k a koltségeket és magas profitcélt képesek érvénye-
siteni a feldrakban. A verseny hatdsan kivil a menedzseri kockdzatkeriilés szintjét,
az atlagos tranzakcids nagysagot és a kamatldbak varianciajat is kiemeli Ho és Saun-
ders (1981) tanulmanya. A verseny megitélése azonban ellentmonddsos: Maudos
és Ferndndez de Guevara (2004) azt taldlja, hogy a névekvé piaci erd a szpredek
csokkenésével jar egyiitt.

A tovabbiakban arra keressiik a vélaszt, hogy Magyarorszagon milyen okai lehet-
nek az ujonnan kibocsdtott lakdscélu hitelek relative magasabb atlagos felaranak.
Az okok feltarasa érdekében az egyszer(ibb statisztikai eszk6zokon® tul tobb adat-
bazis felhasznaldsdval 6konometriai modszereket is alkalmazunk. Sajnalatos mo-
don az elérhetd adatbazisok kozott nincs olyan, amely a kutatasi kérdésre (, Miért
magas nemzetkézi dsszehasonlitdsban az uj lakdscélu hitelek feldra?”) kdzvetlendil
és megnyugtatd bizonyossaggal tudna valaszt adni. A nemzetkézi szintl adatbazi-
sokban csak bankrendszeri aggregatumokat tudunk felhasznalni, igy se a hitelezék,
se a hitelfelvev6k 6sszetételére nem tudunk kontrolldlni. Az alacsony frekvencian

“lde sorolhatd a 2012 aprilisatol hatélyos ,atlathatd drazasrél” szolé torvénymddositds, amely lényegesen
sz(kitette a bankok lehet&ségeit az egyoldall szerz6désmddositasra. Ezt a tendenciat vitte tovabb 2015-t6l
az ugynevezett ,etikus bankrendszer” szabalyozas is, amely a hitelezési feltételek valtoztatasat csak elGre
definidlt mutatdk alapjan engedélyezi, mely mutatékat az MNB hagyja jova.

SPl. 6sszetételhatas vizsgélata.
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és relative rovid id6szakra elérhetd adatok tovabb nehezitik a megbizhaté ered-
mények elérését.®

Ennek tikrében stratégidnk a kdvetkezd: megkiséreljik megmagyarazni a magyar
bankok arazasi viselkedésének heterogenitdsat banki és tgyletszint(i valtozok se-
gitségével, majd a magyar mintan azonositott fontosabb valtozékat nemzetkozi
osszehasonlitasban is megvizsgaljuk. Ugy véljiik, hogy ha egy magyar bank vala-
milyen jellemzGéjénél fogva magasabb felarat hataroz meg a tobbi bankhoz képest,
akkor, amennyiben a magyar bankrendszer szektorszinten e valtozd tekintetében
eltér a nemzetkozi atlagtél, ez a mds orszagokhoz képest magasabb feldrat is ma-
gyarazhatja. Mindazonaltal hangsulyozzuk: ez a stratégia csak indikativ és indirekt
bizonyitékot szolgaltathat a nemzetkoézileg magas feldr vizsgalata soran, modszertani
szempontbdl azonban nem jelent egyértelmii magyardzatot.

A kutatdsi kérdés megvalaszoldsa érdekében 6sszesen harom adatbazison végziink
becsléseket. A banki hitelkindlat és a folydsitott hitelek szerz6désszintl ismérveinek
szpredre gyakorolt hatdsat 2014-2015 kozott rendelkezésre allé mikroszintl ada-
tokra illesztett linearis regresszid, valamint a banki jellemz&k esetében 2004-2014
kozotti banki szint(i adatokon becsiilt panelmodell segitségével vizsgaljuk. A keresleti
jellemzék hatasat 2015-re elérhet6 mikroszint( adatokkal elemezziik, multinomialis
regresszid segitségével. A tobbféle adatbdzis és mddszertan felhasznaldsaval célunk
a probléma minél tobb aspektusanak bemutatdsa és megvizsgalasa. Ennek a meg-
kozelitésnek azonban értelemszerlien az az ara, hogy az egyes részek kifejtése nem
lehet olyan részletes, mint ha minden egyes részt kilon tanulmanyba foglalnank.
Ezzel a hatrannyal tisztdban vagyunk, mindazonaltal gy gondoljuk, hogy a téma
relative alacsony kutatottsaga miatt nagyobb haszna lehet egy, a jelenlegi tanul-
manyban bemutatott, atfogé megkdzelitésnek.

2. A Uj hitelek 6sszetételének szerepe a felar alakulasaban

Az MNB publikus elemzései (elsGsorban a Hitelezési folyamatok és Pénzligyi Sta-
bilitasi Jelentés cim( kiadvanyok) jellemz&en az 6sszes adott hdnapban szerz&dott
lakascélu hitel atlagos THM-je és a hdaromhdnapos BUBOR kiilénbségét mutatjak
be. A lakascélu hitelek drazdsa azonban az el6z6 fejezetben ismertetett okok miatt
érdemben eltérhet aszerint, hogy a bank az tgyfél ltal fizetend6 kamatlabat milyen
id6tavra rogziti. A hosszabb idGszakra, akar 5-10 évre rogzitett kamatlabak jelenleg
érdemben meghaladjak a referenciakamathoz kotott és igy relative gyakran valtozé
kamatozasu Ugyletek kezdeti kamatszintjét. Ahogy kordbban emlitettiik, ennek 6
oka, hogy a kamatciklus aljan a gazdasagi szerepl6k jellemz&en kamatlab-emelkedést

5 Az elérhet6 adatok tikrében nem véletlen, hogy a legtébb témdban sziletett tanulmany célvaltozdja az
eredménykimutatds netté kamatjovedelem sora, és nem az Uj kibocsatasu hitelek kamatfeldra (Id. példaul
Maudos — de Guavera 2004, Demirguc-Kunt et al. 2003, Saunders — Schumacher 2000, Valverde — Ferndandez
2007). Az eredménykimutatasbdl valé kiindulas lehetévé teszi banki szint(i, nemzetkozi adatok hasznalatat,
a mi kutatasi kérdéslink szempontjabdl azonban ez egy tul bd kategdria, mely nem relevans informacidkat
is tartalmaz.
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varnak, igy a hosszabb tavra rogzitett kamatozasu banki forrasok koltsége is maga-
sabb a rovidebb vagy valtozé kamatozasu forrasoknal (mint amilyen a hdromhona-
pos bankkozi kamat). A hosszu tavra rogzitett kamatozasu forrast vagy kozvetlentil
vonhatja be a bank, vagy kamat-swap segitségével szintetikusan is elGallithatja. Eb-
ben az esetben a kamat-swap fix laba jelenti szdmara a forraskoltséget. Amennyiben
a bank a fix kamatozasu hitelt valtozé kamatozasu forrdssal finanszirozza, a nagyobb
kamatkockdzat indokolhat magasabb feldrat. Az Uj hitelek kamatozds mddja szerinti
eloszlasat tekintve Magyarorszagon relative magas — f6ként a régids orszagokhoz
képest — az éven tul rogzitett kamatozasu hitelek aranya (ESRB 2015:28; EMF 2016).

Az éven tul rogzitett kamatozasu hitelek kiemelt szereppel birnak a nemzetkoézi
Osszehasonlitdsban is magas feldrak kialakitasaban. Mig az éven beliil valtozé ka-
matozasu lgyletek BUBOR feletti feldra mar megkozelitette a régié tobbi orszaga-
nak értékét (3. dbra), az éven tul rogzitett kamatozasu termékek haromhdnapos
pénzpiaci kamatlab feletti felara még joval meghaladja azokat (4. dbra).”

3. dbra
Even beliil valtozé kamatozasu, hazai pénznemben nyujtott hitelek haromhénapos
bankko6zi kamat feletti felara nemzetkozi 6sszehasonlitasban
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-6,5
-6,0
+5,5
-5,0
-4,5
+4,0
3,5
-3,0
+2,5
-2,0
+1,5

L —_— e 0

- -
X~ Az
o o

apr
apr.

=] =]

2010. jan
2011. jan

= Magyarorszdg  ceee- Romdnia Lengyelorszag = Eurozdéna
Csehorszag - =« Szlovakia == Szlovénia

Megjegyzés: hdromhénapos bankkézi kamat feletti feldr, kamatldb alapd. Ujonnan folyésitott hitelek.
Forrds: MINB, nemzeti jegybankok.

7 A fentieken tul mddszertani torzitdst okoz, hogy az MNB-kiadvanyokban publikalt feldrak THM-alapuak,
igy érzékenyek a hitelszerzdések atlagos futamidejére. A teljes hitelkoltség-mutato és a kamatlab kozotti
melyek révidebb futamidé esetén jobban megndvelik a szdzalékban kifejezett teljes hitelkoltséget.
Magyarorszagon 2013-ban 15 év volt az dtlagos futamidd, ami a legkisebb volt az EU orszagai kozott.
A régiobdl Romania és Lengyelorszag 25-26 éves atlagos futamid&vel rendelkezik (ESRB 2015). A 10 évvel
alacsonyabb futamidé megkozelitéleg 0,1 szazalékpontos névekedést okoz a hazankra jellemzé teljes
hitelkdltség-mutatoban. Hasonld hatasa van annak is, ha az egyéb koltségek a felvett hitelosszeg aranyaban
magasabbak (pl. nominalisan rogzitett dijak és kisebb dtlagos hitelosszeg esetén), azonban erre vonatkozdan
nem rendelkezlink nemzetkozi szinten elérhetd informacidval.
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Megjegyzés: Hiromhdnapos bankkézi kamat feletti feldar, kamatldab alapu. Lengyelorszdgban nincs ilyen
konstrukcio. Az éven tul régzitett kamatozdsu hitelek esetében a hdromhdonapos bankkézi kamat érdem-
ben eltérhet a valds forrdskéltségtdl, igy az dltalunk bemutatott feldrban részben a magasabb forrds-
koltség érvényesiilhet. Ujonnan folydsitott hitelek.

Forrds: MINB, nemzeti jegybankok.

N N O O MmN~ o .Q‘.
> © © © = Ty
BUBOR feletti felar (szazalékpont)

e=e= 2014, valtozd == 2015, valtoz6 === 2014, fix = 2015, fix

Megjegyzés: Kamatldb alapu. Lakdstakarékpénztdrak nélkiil. Ujonnan folydsitott hitelek.
Forrds: MINB.
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Az éven tul rogzitett kamatozasu termékek relativ dragasaga ellenére az elmult
években érdemi javulas volt megfigyelhetd a lakashitelek arazasaban, ami a BUBOR
feletti felarak eloszlasaban is latszodik: 2015-ben mind a valtozd, mind az éven
tul fix kamatozasu termékek eloszldsa a kisebb felarak irdnyaba tolddott 2014-hez
képest (5. dbra).

3. Kindlati hatdsok azonositasa mikroszint(i adatok segitségével

3.1. Adatbazis és modszertan

Az MNB 2014 eleje 6ta lgyletszinten is gy(jti az Uj szerz6dések kamatlab- és egyéb
informacidit. Ennek megfelel6en rendelkezésiinkre all egy mikroszintl adatbazis
(az adatok tisztitdsat® kovetben is tobb mint 60 ezer megfigyeléssel)®, amely 2014.
janudr 1-je dta tartalmazza minden Uj lakascélu hitelszerz6dés esetében a szerzédés-
kotés datumat, a szerz6déses Osszeget, a szerz6dés futamidejét, a hitel kamatlabat,
a kamatozas madjat, a szerz6d6 bankot, azt, hogy tdmogatott-e a hitel, valamint
hogy kapcsolddik-e a szerz6déshez valamilyen fedezet.

Az egyes szerzGdésekhez a folydsitd pénzigyi intézmény ismeretében banki jellem-
z6ket is tudunk rendelni. Ennek tikrében egyrészt meg tudjuk vizsgdlni a szerz6dé-
ses jellemzdk feldrra gyakorolt hatasat ugy, hogy kézben a folydsitd bank jellemzéire
is kontrolldlunk, masrészt a banki jellemz6k feldrra gyakorolt parcidlis hatasat is
elemezni tudjuk. Fontos hangsulyozni, hogy bar az lgyletszint( karakterisztikdk
révén a hitelszerz6dések bizonyos jellemzGire kontrollalni tudunk, tobb fontos valto-
zéra nem all rendelkezéstinkre informacio az adatbazisban (pl. jovedelem??, fedezet
értéke, jovedelemaranyos torlesztérészlet nagysaga).

A parcialis hatdsok azonositasa érdekében linedris regresszidt (OLS) alkalmazunk,
melynek eredményvaltozdja a haromhdnapos BUBOR feletti felar. Az elsé modell
becslése sordn a magyardzoé valtozdk kozott a szerzédéses jellemzb&ket helyezziik
a kozéppontba, a folydsitd bankra pedig dummy valtozékkal kontrolldlunk. A ma-
sodik modellben a banki dummyk helyett a banki mikodést leird valtozdkat hasz-
nalunk, hogy utébbiak parcidlis hatasat is azonositani tudjuk. Hasonlé mdédszertant
kévet Santos (2013) is a portugdl nem pénzigyi vallalatok hiteleinek kamatldbat
vizsgdlva. Fontos kiemelni, hogy mivel az adatbazis csak 2014-2015-re tartalmaz
adatokat, az eredmények is elsGsorban erre a két évre vonatkoztathatdk. Az id6-

8 Az adatok tisztitasa soran a nyilvanvald adathibakon kivil a lakastakarék-pénztarak altal szerz6dott hitelek
is kiszlirésre kerultek a konstrukcio és az intézmény specidlis volta miatt. A banki valtozékat hasznald
modell nem tartalmazza tovabba a szovetkezeti hitelintézetek altal szerz6dott hiteleket. Ennek oka, hogy
a takarékszovetkezetek e két évben zajlé integracids folyamata miatt bizonytalan, hogy az egyedi intézményi
jellemz6knek van-e szerepe a szpredek alakitasaban.

9 Az adatbdzis legf6bb karakterisztikdit a Fiiggelékben mutatjuk be.

10 Az tigyfél jovedelmének megitélése ebbdl a szempontbdl nem egyértelm. A bankok arképzése kilonbozhet
abbdl a szempontbdl, hogy az ugyfél jovedelmének csak a hitelkérelem befogaddsaban / elutasitasdban
van szerepe, vagy a kamatlab konkrét meghatdrozasaban is.
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szak tébb szempontbdl specidlis volta miatt egyes banki valtozék esetében az adott
negyedéves érték helyett hosszabb atlagokat hasznaltunk:

o Nettd hitelezési veszteségek: a bankok az értékvesztést a varhaté veszteségeikre
szamoljak el. Azzal, hogy az elszdmolas 2015 els6 felében mérsékelte a hitelek
brutté értékét, egyuttal a még varhato veszteség mértékét is csokkentette, hiszen
a hitelek mogott tovabbra is a korabbival megegyez6 értéki fedezet allt. Az el-
szamolds igy a hitelek egy része esetében a nettd értéket a fedezet értéke ald
csokkentette, igy kozgazdasagilag az értékvesztés felszabaditdsa valt indokoltta.
Tobb intézmény élt is ezzel a lehet&séggel, azonban ezzel atmenetileg a valds hi-
telkockdzati koltségeket és veszteségeket is elfedték az eredménykimutatasukban.
A modellben emiatt a 2008 és 2014 kozotti atlagot hasznaljuk.

e Jutalék- és dijeredmények ardnya: a 2013-ban bevezetett tranzakcios illeték a ban-
kok szdmara egyéb raforditast jelent, azonban a teher tovabbharitasa miatt annak
bevételi szara a dij- és jutalékeredmények kdzott jelentkezik. Emiatt a nettd dij- és
jutalékeredmények ardnya mesterségesen megnovekedett a netté kamatjove-
delemhez képest. Ennek tiikrében, a modellben a 2008 és 2012 kozotti atlagos
értéket hasznaljuk.

A fentiek tiikrében az aldbbi banki dummy valtozdkat is tartalmazé regressziés mo-
dellt becsuljik:

SZPRED, = 3, + B,SZERZODES, + B,BANKdummy, + 3;/DOdummy, +¢&, (1)

ahol SZPRED, az i-dik szerz6dés esetén a haromhonapos BUBOR feletti felar nagy-
sagat, azaz a szerz6déses hitelkamatlab és az adott honap atlagos haromhdénapos
bankkozi kamatlabdnak kilonbségét jeldli. SZERZODES a szerz6déses jellemzéket
tartalmazé vektor, tovabba dummy valtozét szerepeltetiink a folydsitd bankra és
a szerz8dés id6pontjara (negyedévére). B konstans’ B, B, és B, az egyes valtozo-
csokrokhoz tartozd egyltthatdk vektorait jelolik, melyek elemszama megegyezik
a valtozdécsokorba foglalt valtozdok szamaval. A modellben haszndlt szerz6déses
valtozdk a kovetkez6k:

e Futamidé: a futamidé eredeti, szerz6désbe foglalt hossza hdnapban kifejezve.
A modellben szerepeltetjlik a valtozd négyzetét is, hogy a nem linearis hatasokat
is azonositani tudjuk.

e SzerzGdéses Gsszeg: a szerz6dott hiteldsszeg nagysaga, millié forintban kifejezve,
logaritmizalva. A futamid§ valtozdhoz hasonldan itt is szerepeltetjiik a négyzetes
tagot.

e Fedezettség dummy: amennyiben a szerz6déshez barmilyen (jellemz6en ingatlan)
fedezet tartozik, értéke 1, egyéb esetben 0.
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e Fix kamat dummy: amennyiben a szerz6désben rogzitett kamatperiddus hosszabb,
mint 12 honap, ugy értéke 1, egyéb esetben 0.

e Allami tédmogatds nagysdga: a 2014-2015-ben hatalyos allami kamattamogatas
rendeletben rogzitett szabalyai alapjan becsult!! mértéke.

A banki valtozdkat is tartalmazé modell megbecsiilt egyenlete a kdvetkez6:

SZPRED, = f3, + B,SZERZODES, + [,BANKI_JELLEMZO, + B,IDOdummy, + €, (2)

A masodik modellben a fenti valtozdkon kiviil (a banki dummy valtozék helyett)
szerepeltetlink banki valtozokat is (BANKI_JELLEMZO vektor), melyek a kévetkezGk:

e Likvid eszk6z6k ardnya: a likvid eszkozok (pénztar és elszamolasi szamlak, jegy-
banki kotvény- és betétallomany, allampapirok) mérlegféosszeghez viszonyitott
aranya. A valtozd négyzetes tagjat is szerepeltetjik a modellben.

o T6kepuffer nagysdga: a konszolidalt t6kemegfelelési mutatd (1. pilléres kove-
telményeket is figyelembe véve) és a minimalis szabalyozdi elvaras kilonbsége.
A valtozd négyzetes tagjat is szerepeltetjiik a modellben.

e Eszk6zardnyos kéltségek: a m(ikodési koltségek (személyi jellegl raforditasok,
egyéb igazgatasi koltségek, értékcsokkenési leirds) mérlegféosszeghez viszonyitott
aranya.

e EszkG6zardnyos értékvesztés: a nettd hitelezési veszteségek atlagos éves eszkoz-
aranyos mértéke 2008 és 2014 kozott.

e Fiokok részardnya: az adott bank / bankcsoport haldzati egységeinek részaranya
a bankrendszeri fiokhaldzatbdl.

e Jutalék- és dijeredmény ardnya: a jutalék- és dijeredmény aranya a kamat, jutalék-
és dijeredmény 6sszegén belil. 2008 és 2012 kozotti értékek atlaga.

3.2. Eredmények

Az els6, bank-dummy-k alkalmazasaval futtatott modell alapjan indikacidt kapunk
a szerz6déses jellemz&k feldrra gyakorolt hatasardl. A modell eredményei alapjan
(1. tabldzat, (1) modell) minél nagyobb a szerz6dott 6sszeg, valamint a futamidd,
annal kisebb a BUBOR feletti felar mértéke. Ez a hatds azonban csak bizonyos szintig
érvényesil, amit a négyzetes tag pozitiv el§jele mutat. A hiteldsszeg szignifikancidja
mogott vélhetéen részben a jovedelem, mint meg nem figyelt valtozd hatasa all-

A tdmogatds differencialt annak fuggvényében, hogy a hitel célja hasznalt vagy Uj lakds megvasarlasa.
Utdbbi esetben a tdmogatds fligg a haztartasban é16 gyermekek szamatol is. Ez a két informacié azonban
nem 4all rendelkezésiinkre, igy minden hitel esetében feltételezziik, hogy hasznalt lakds vasarlasara vették
fel a hitelt. Az aggregalt statisztikdk alapjan ezzel a feltételezéssel nem tévediink jelent&sen, tekintettel
arra, hogy 2014-2015-ben az Uj folydsitdsoknak toredéke célozta csak Uj lakas vasarlasat (MNB 2016).
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hat: a jdmaddu és alacsonyabb kockazatot jelentd hitelfelvevék vélhetéen nagyobb
ingatlant vasarolnak, amelyhez relative nagyobb hiteldsszeget vesznek fel. Hatdsa
lehet még a méretgazdasagossagi megfontolasoknak is: minden kdlcsonszerz&dés
egyUtt jar bizonyos fix koltségekkel (pl. tgyféllel vald kapcsolattartas, fizetési ne-
hézségek kezelése), melyek megtériilése kisebb hitel6sszeg esetén nagyobb felarat
igényel. Egy bizonyos méret f6l6tt azonban mar névekszik a potencidlis veszteség,
ami a feldrban is megmutatkozik. A futamidé esetében a negativ egyiitthatd a csok-
kend jovedelemaranyos torlesztérészlet révén mérsékl6dé hitelkockazatok hatdsat
ragadhatja meg. Ezt a hatast azonban a névekvé likviditasi kockazatok mar kioltjak
a nagyon hosszu futamidejd hitelek esetében, és a névekvé futamidd igy egy szint
felett mar a feldrat is noveli.

Az intuicionak megfelelGen a hitel fedezett jellege csékkenti, mig az éven tuli ka-
matfixalas noveli a bankkozi kamatlab feletti felar nagysagat. A becslés alapjan az
allami tdmogatds szintén relevans hatdssal bir. Az adatbazisban a bank altal kapott
teljes kamatldbat tudjuk megfigyelni, amely magaba foglalja az esetleges allami
tdmogatas nagysagat is. A 2014-2015-ben érvényes Otthonteremtési kamattdmo-
gatds szabdlyai alapjan meg tudjuk becsilni a tdmogatds hozzavetSleges nagysagat,
igy meg tudjuk figyelni azt is, hogy a bank eltéréen drazza-e a tamogatott hiteleket
a tdmogatas nagysagatdl figgden. Eredményeink alapjan a bankok 1 szazalékpontnyi
allami tamogatds esetén ceteris paribus atlagosan tébb mint 0,3 szazalékponttal
magasabb kamatlabat szabnak ki. igy az ligyfél még mindig jol jar, hiszen 1 szazalék-
pontnyi tAmogatas esetén a piacindl mintegy 0,6-0,7 szazalékponttal kisebb felarral
jut hitelhez, mig a bank ,elteszi” a tamogatas 30-40 szazalékat. Ez az eredmény
a verseny fokardl is nyujthat indikaciét.?

A fent azonositott egyltthatdk alapjan elmondhaté, hogy az utdbbi két évben az
Uj kibocsatds altaldnos szerz6déses jellemz8inek valtozasa a BUBOR feletti feldr
csokkenése irdnyaba hatott. 2014 6ta mind az atlagos szerz6déses 6sszeg, mind az
atlagos futamidé emelkedett, mikézben a tdmogatott hitelek aranya és az allami
tdmogatas mértéke — a szabalyozas sajatossaga miatt!® — folyamatosan csokkent,
mértéke 2015-ben mar minimalis volt (az atlagos piaci kamatlab 2015 februarjat
kévet6en mar az allami tdmogatds also kiiszobét jelent6 6 szazalék alatt tartézko-
dott). E harom jellemz6 egyontetlien az tgyleti kamat, és igy a feldr csokkenése
irdnyaba hatott az elmdult két évben.

2 Természetesen a verseny alacsony foka mellett valamilyen kimaradt, az egyes banki portfélidkat jellemzé
valtozd hatdsat is tartalmazhatja. Példaul ha a bank kifejezetten kockdazatos, alacsonyabb jovedelmd
tigyfeleket keresi meg az allami tdmogatas lehet&ségével, a magasabb szpred valéban indokolt. Ennek
valdszin(iségét azonban csokkenti, hogy a hitelfelvevék tudhatnak az dllami tamogatas lehet&ségérdl,
és kifejezetten kereshetik azt, fliggetlentl jovedelmi helyzetiiktl. A tamogatds lakdsértékre vonatkozd
korlatozasai azonban valamelyest névelik a torzitas kockazatat.

13 Az Otthonteremtési kamattamogatas szabdlyai kimondjdk, hogy az Ggyfél dltal fizetendd kamatlab legaldbb
6 szazalék, az allami tdmogatas legfeljebb csak eddig csokkentheti a kamatlabat. Tekintettel arra, hogy
a piaci kamatszintek mar megkozelitették, s6t alulmultak ezt a szintet, az allami tdmogatds relevanciaja
érdemben csokkent a korabbiakhoz képest, ami a tdmogatott hitelek csokkend aranyaban is testet 6ltott.
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A banki valtozdokkal kiegészitett modell esetében az eddig targyalt valtozok egyiitt-
hatdinak elGjele nem vdltozik, nagysagrendjik is hasonld (1. tdbldzat, (2)-(7) mo-
dell). A banki valtozok esetében az elmult évek hitelezési veszteségei, valamint
a mikodési koltségek magasabb szintje jellemz6en magasabb szpreddel tarsult,
ami 6sszhangban all mind az el6zetes varakozasainkkal, mind a nemzetkozi szak-
irodalom megdllapitasaival. A jutalék- és dijeredmény aranya a kamat-, jutalék- és
dijeredményen belll negativ egyltthatdval bir, ami arra utal, hogy azon bankok,
melyek mas csatornakon — pl. a hitel mellett egyéb szolgaltatasok értékesitésén
keresztiil — jutnak jovedelemhez, a szpred csokkenésében is érvényesithetik ezt.
A likvid eszk6zok ardnya az 6sszes eszkdzhdz negativan hat a szpredekre a vizsgalt
két évben, ami a névekvd hitelkinalat arcsdkkent6 hatasat ragadhatja meg, mig
a t6kepuffer valtozé pozitiv egyltthatdja a nagyobb t6kekoltség hatdsat tiikrozheti.
Utobbi valtozé azonban a legb&vebb specifikdcidban mar elveszti szignifikancia-
jat. A négyzetes tagok mindkét valtozd esetében tobbnyire ellenkezé elGjelliek (a
t6kepuffer esetében azonban legbGvebb specifikaciéban egyezik az eldjel, igaz az
egyltthatd értéke kifejezetten alacsony), tehat ezek a hatasok is csak egy bizonyos
szintig érvényesilnek. A fidkok részaranya a bankrendszeri fiékhalézaton belil pozi-
tiv egyUtthatdval bir, ami a piaci er6t ragadhatja meg: azon bankok, melyek relative
tobb fidkkal rendelkeznek, tébb lokalis piacon rendelkezhetnek kozel kizarélagos
jelenléttel, amit az draikban is érvényesithetnek. Errél a hatdsrdl a keresleti minta-
zatokat vizsgald modellrél sz616 fejezetben irunk részletesen (5. fejezet).
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1. tablazat
A becsiilt linearis regressziok eredményei
(célvdltozo: hdromhdonapos BUBOR feletti feldr)

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
szerz_osszeg_In —1,655%** | =2 131*** | -2, 101*** | —2,030*** | —2,008*** | —1,977*** | —1,993***
(0,0171) (0,0675) (0,0680) (0,0713) (0,0716) (0,0724) (0,0727)
szerz_osszeg_In_sq | 0,335%** | 0,421%** | 0,422*** | 0,410%** | 0,406*** | 0,411*** | 0,416***
(0,00512) (0,0188) (0,0191) (0,0196) (0,0197) (0,0198) (0,0198)
futamido_honap —0,00265***|-0,00608***|-0,00588***|-0,00282***|-0,00271***|-0,00344***|-0,00339* **
(0,000278) | (0,000376) | (0,000371) | (0,000359) | (0,000358) | (0,000355) | (0,000354)
futamido_honap_sq |8,57e-06***|1,71e-05***|1,63e-05***|1,00e-05***|9,81e-06***|1,11e-05***|1,09e-05***
(6,79¢-07) | (8,92e-07) | (8,82e-07) | (8,50e-07) | (8,49e-07) | (8,42e-07) | (8,39e-07)
d_fedezett —0,777**%* | —1,409*** | —1,498*** | —0,899*** | —0,928*** | —1,007*** | —0,994***
(0,0200) (0,0358) (0,0356) (0,0287) (0,0286) (0,0285) (0,0287)
tamogatas 0,436*** 0,423*** | 0,372*** | 0,414*** | 0,381*** | (0,327*** 0,345***
(0,00930) | (0,0101) | (0,0100) | (0,00932) | (0,00944) | (0,0100) | (0,00999)
d_fixkamat 1,085%%% | 1343%%% | 1347%%% | 1483k | 1504%%* | 1 5I5kkk | 1 Ag5¥**
(0,0127) (0,0132) (0,0132) (0,0139) (0,0139) (0,0137) (0,0136)
likvid —0,304*** | —0,286*** | —0,162*** | —0,137*** | -0,124*** |-0,0697***
(0,0121) | (0,0126) | (0,00849) | (0,0101) | (0,0101) | (0,0109)
likvid_sq 0,00405*** [ 0,00396*** | 0,00157*** | 0,00145*** | 0,00112*** | 0,000379**
(0,000209) | (0,000221) | (0,000141) | (0,000180) | (0,000180) | (0,000193)
tokepuffer 0,137*** | 0,142*%** | 0,147*** | 0,0238*** | -0,000334
(0,00480) | (0,00442) | (0,00449) | (0,00545) | (0,00561)
tokepuffer_sq —0,00505***-0,00597***-0,00713***| 0,000494 |0,00205***
(0,000379) | (0,000339) | (0,000357) | (0,000374) | (0,000396)
cost to asset 0,678*** | 0,550*** | 0,675*** | 0,636***
(0,0171) (0,0173) (0,0182) (0,0176)
ev_avg 0,327*** | 0,281*** | 0,370***
(0,0100) | (0,00976) | (0,0108)
fiok 0,0303*** | 0,0375%***
(0,000762) | (0,000862)
jut_dij -0,0350%**
(0,00178)
negyedév dummy IGEN IGEN IGEN IGEN IGEN IGEN IGEN
bank dummy IGEN
Konstans 6,426%*% | 12,62%*%* | 11 68%** | 7,748%%* | 7,091%** | 6877 | 6,822%**
(0,0421) (0,173) (0,177) (0,129) (0,141) (0,141) (0,147)
N 64 904 62 848 62 848 62 814 62 280 62 280 62 280
R2 0,671 0,562 0,572 0,621 0,630 0,638 0,641

Megjegyzés: zdrdjelben a robusztus sztenderd hibdk.* 10 szdzalékos, ** 5 szdzalékos, *** 1 szdzalékos
szignifikancia-szintet jel6l. A vdltozok: hdromhdnapos BUBOR feletti feldr szdzalékpontban (BUBOR_
felar), szerz6déses ésszeg millié forintban, logaritmizdlva (szerz_osszeg), futamidé hénapban (futamido_
honap), a hitel fedezettsége dummy (d_fedezett), az dallami kamattdmogatds becsiilt nagysdga (tamoga-
tas), a hitel kamatozdsa éven tul régzitett dummy (d_fixkamat), likvid eszkézék/mérlegféésszeq (likvid),
konszoliddlt, SREP szerinti t6kepuffer (tokepuffer), eszkézardanyos miikédési koltségek (cost to asset),
dtlagos értékvesztés 2008 és 2014 kézott (ev_avg), fiokok részardnya a bankrendszeren beliil (fiok), juta-
ék- és dijeredmény ardnya a jutalék-, dij- és kamateredménybél, 2008-2012-es dtlag (jut_dij), negyedév
dummyk és intézmény dummyk (bank dummy). Az _sq végzédés(i vdltozok négyzetes vdltozokat jeléinek.
Forrds: sajat szamitdsok.
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4. Kindlati hatasok azonositasa panelmodell segitségével

4.1. Adatbazis és modszertan

Az elemzéshez felhaszndltunk egy, a magyar bankrendszer adataibdl 6sszeallitott
paneladatbazist is, amelyben 2004 els6 negyedévétsl 2014 negyedik negyedévéig
szerepelnek adatok a jelent8sebb, lakascélu hitelezéssel foglalkozd, Magyarorszagon
m{kodo bankokrdl (OTP Bank, MKB Bank, Budapest Bank, FHB Bank, Cetelem Bank,
Erste Bank, Raiffeisen Bank, CIB Bank, Unicredit Bank és K&H Bank).** Mddszertani
megkozelitésiinkben az eredményvaltozé és a magyarazovaltozok differencidira felirt
regresszidos modellt hasznaltunk (3), emellett azonban a szakirodalomban szintén
elterjedt fixhatds becsléssel®, illetve ritkdbban alkalmazott (pl. Valverde — Ferndn-
dez 2007), az eredményvaltozo késleltetettjét is tartalmazo dinamikus eljarassal is
készitettiink becsléseket.!®

Mivel a szintben |évé idGsorok esetén nem lehetett kizarni az egységgyok-folyama-
tok jelenlétét, illetve a hibatagok autokorreldciét mutattak a fixhatds-modell esetén,
igy inkdbb a valtozdk elsé differencidltjat tartalmazd statikus modell hasznalata
mellett dontottiink:

Ay ZAX}rﬁ"'eir (3)
€ = 51* +@; (4)
o, ~F.AE., (5)

ahol Ay, a lakascélu hitelek marzsainak éves valtozasa, AX a magyarazévaltozok
éves valtozasa, 6, pedig az idGbeli fixhatast jeldli. Mivel a paneliink kiegyensulyo-
zottnak mondhatd, a differencidk szdmitdsa nem okozott jelentés adatvesztést.
A kovetkez6kben bemutatjuk a modell becslésének eredményeit, melyek tébbféle
specifikacio esetén is viszonylag robusztusnak bizonyultak.

14 Az egyik bank lakashitelei specidlisak abbdl a szempontbdl, hogy jellemzéen fedezet nélkiili, ,,egyéb” célra
szerzGdott tigyletek, amelyek igy inkabb tekinthet&k fogyasztdsi-, mint lakashitelnek. A becslést épp ezért
e bank kihagyasaval is elvégeztiik, és az eredményeink stabilnak bizonyultak.

5 A fixhatas-modell esetén végzett tesztek alapjan nem lehetett kizarni egységgyok-folyamatok jelenlétét
egyes valtozoknal, igy a potencialis hamis regresszid-torzitas miatt ezt a megkozelitést elvetettiik.

16 Az eredményviltozo késleltetettjének bevonasa mogott az a megfontolds allhat, hogy a banki hitelezési
szpredek meghatdrozasanal a korabbi idGszakok horgonyként szolgédlhatnak, tovdbba a piaci viszonyok sem
teszik lehet6vé, hogy a bankok igazdn rugalmasan reagaljanak a hitelek arazdsa soran. Emellett el6nye
még ennek a megkdzelitésnek, hogy képes kezelni a forditott kauzalitasbdl kovetkezé endogenitast, ami
esetiinkben megjelenhet pl. a banki portfélié szerkezetével kapcsolatos valtozéknal, vagy az NPL-mutatéban.
Mivel azonban a rovid id6sorok esetén hasznédlhatd Blundell-Bond- és Arellano-Bond-tipusi mdédszerek
els@sorban nagy keresztmetszeti elemszam esetén alkalmazhatok hatékonyan, esetiinkben a tul sok
instrumentum becslése problémat okozott. Habar tébbféle dinamikus modellel is kisérleteztiink, minden
esetben felmerdiltek problémék a modelldiagnosztikakban.
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4.2. Eredmények

Az adatbazis lehetévé teszi olyan, a bankok drazdsat befolyasolé bankspecifikus
tényez6k megvizsgdlasat, mint a mlkodési és forraskoltségek, a mérethatékony-
sag és a banki stratégia. Mivel a mintdban az el6z6 adatbazishoz hasonldan itt is
csak magyar adatok szerepelnek, kdzvetlenil tovabbra sincs lehet&ség nemzetkozi
0sszehasonlitasra. A tizéves id6horizont viszont lehetévé teszi, hogy kontrollalni
tudjunk orszdgszintd, ciklikus makrookondmiai folyamatokra is. A makrookondémi-
ai folyamatok megragadasa érdekében az éves GDP-t szerepeltettilk a modellben,
illetve egy alternativ specifikacidban idébeli fix hatasokat vontunk be (2. modell).
Az alkalmazott valtozdk kozil szintén ciklikus jelleglinek tekinthet6k a hitelezési
veszteségeket megragadd mutatok, példaul a nemteljesit6 hitelek ardnya, a hitelfe-
dezeti ardny és a hitelek utdn képzett értékvesztés mértéke. A strukturalis hatasok
megragaddsa érdekében szerepeltettiik a modelljeinkben a piaci erét reprezentald
mutatokat is: a banki fiokhaldzatok méretét, illetve a bankok részesedését a lakos-
sagi hitelezésen bell.

A becsilt modellek eredményeinek megbizhatdsaga korlatozott. A fontosabb valto-
26k el6jele altaldban megegyezik a kdzgazdasagi logika altal diktdltakkal, ugyanakkor
a szignifikancia-szintek nem stabilak a kiilonb6z6 specifikdcidkban. Mivel a bankok
alkalmazkodasa sok esetben nem lehetséges negyedéves idétavon, az éves valto-
zasokra felirt modell eredményeit tartjuk a legmeggydz6bbnek, igy ezt részletezziik
az aldbbiakban (2. tdbldzat). Osszességében az eredményekbdl indikativ jelleg(
kovetkeztetések vonhatdak le arra vonatkozdan, hogy mely tényez6k befolyasoljak
a lakdscélu hitelek marzsait a magyar bankrendszerben.
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2. tablazat
A magyar banki panelmodell eredményei
(célvdltozo: hdromhdonapos BUBOR feletti feldr)

VALTOZOK (2) (2)
MUkodési koltség 0,994 0,489
(0,779) (1,086)
Egyéb bevétel/kamatbevétel —-0,00831 —0,00346
(0,00604) (0,00632)
Likviditas 0,0470%** 0,0508***
(0,0174) (0,0183)
T™MM 0,0376** 0,0995***
(0,0165) (0,0350)
Fix hitelek aranya*hozamgorbe meredeksége 2,774%** 3,469***
(0,699) (1,105)
Kulfoldi forras 0,0206 0,00873
(0,0267) (0,0283)
GDP (YoY) —0,188*** _
(0,0633)
LTV 0,0128* 0,00851
(0,00706) (0,00775)
NPL 0,120%** 0,0882**
(0,0364) (0,0393)
Provizid 0,389*** 0,209**
(0,124) (0,101)
Fidkok aranya 0,141* 0,124*
(0,0786) (0,0683)
Piaci részesedés 32,44 35,80
(19,84) (21,84)
Konstans 0,0636 1,427*
(0,211) (0,849)
1d6- fixhatas - IGEN
Megfigyelések szama 317 317
R-squared 0,22 0,34
Bankok szama 10 10

Megjegyzés: zdrdjelben a robusztus sztenderd hibdk. *10 szdzalékos, **5 szdzalékos, ***1 szdzalékos
szignifikancia-szintet jelél.

A vdltozék: mikodési kéltség a mérlegfé6sszeg ardnydban, nem kamatjellegii bevételek/kamatjellegli
bevételek, likvid eszkéz6k/mérlegféésszeg, tékemegfelelési mutaté szdzalékban kifejezve, fix hitelek
ardnya szorozva a hozamgérbe meredekségével (5 éves dllampapirhozam — hdromhénapos BUBOR)
2010 utdn figyelembe véve, kiilféldi forrdsok ardnya a betétdllomdnyon (lakossdgi és vallalati) és kiilfél-
di forrasokon beliil, GDP-névekedés szdzalékpontban kifejezve, a hitel értéke a fedezetbe bevont ingat-
lanhoz képest szdazalékban kifejezve, nemteljesité hiteldllomdny ardnya a lakossdgi és vdllalati hitelek-
hez képest szdzalékban kifejezve, adott periodusban megképzett értékvesztés a mérlegféésszeg ardnyd-
ban szdzalékban kifejezve, fiokok ardnya a nagybankok fidkjai kézétt szdzalékban kifejezve, lakossdgi
hiteldllomdnyon beliili piaci részesedés. Mindegyik tényezé éves vdltozdsdt vontuk be a modellbe. Mivel
egyes tényez6k valtozdsa eltérd id6 alatt éplilhet be a szpredekbe, a miik6dési kéltségek esetében éves
késleltetést, mig a tékemegfelelési mutatd, a nemteljesité hitelek ardnya és a provizio esetében negyed-
éves késleltetést alkalmaztunk.

Forrds: sajat szamitdsok.
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Az egyedi banki tényez6k tobbek kozott a bankok Gzleti modelljei kozti kiilonbsége-
ket ragadjak meg. A m(kodési koltségek mérlegf6osszeghez viszonyitott aranyanak
egyUtthatdja nem szignifikans, igy ebben a modellben nem tudjuk magabiztosan
aldtdmasztani az intuicidt, miszerint a magasabb mikodési koltségeket magasabb
arazassal kompenzaljak a bankok.' Ezt az eredményt azonban torzithatja a mutaté
nevezbjének véltozasa is (példaul a valsag utani mérlegzsugorodas eredményeként).
Az egyéb bevételek ardnya a kamatbevételekhez képest szintén nem szignifikdns
a szokdsos szignifikancia-szinteken. E valtozot azért szerepeltettilk a modellben, hogy
kontrollaljunk az olyan banki stratégiara, amely inkabb a dij- és jutalékbevételekre
helyezi a hangsulyt, ezaltal pedig vonzdbb kamatokat kindlhat a bank a hitelezés
sordn. A likvid eszkdzok mérlegf60osszeghez viszonyitott ardnya és a t6kemegfelelési
mutato pozitiv el6jele arra utal, hogy a bankoknak addicionalis koltséget jelent
a tobbletlikviditas és a tobblett6ke tartdsa, amit magasabb arazassal ellensulyoz-
nak.!® A fix és valtozd kamatozasu hitelek aranyat a hozamgorbe meredekségével
interakcidban a valsag utani id6szakban vizsgaltuk. Varakozasunk szerint azon ban-
kok esetében, amelyeknél magasabb a fix kamatozasu hitelek aranya, az aggregalt
felar érzékeny a hozamgorbe meredekségére, amely a magasabb forraskoltséget
és/vagy kamatkockazatot ragadja meg. Ez a hatas szignifikdnsan kimutathato volt
a magyar banki panelbecslés soran. A  kilféldi forrdsok ardnya a vallalati és la-
kossagi betétallomanyhoz mérten” valtozét azért vontuk be a regresszidba, hogy
kontrollaljunk az tzleti modellek kézti kiilonbségre a kilféldi forrdsokra tamaszkodd
és ezekre nem tdmaszkodé bankok kozott. E valtozé nem szignifikans, vagyis a reg-
resszié eredményei nem utalnak arra, hogy eltér6en araznanak a bankok kulfoldi
forrasra valé rautaltsaguk kévetkeztében.

A ciklikus valtozok kozott mind a makrovaltozék, mind a ciklikus pozicidval 6sszefiig-
g6 egyedi banki valtozok hatdsat részletezziik. A gazdasag teljesitményét megragadd
GDP-re becsiilt negativ egyltthatd a szpredek prociklikussdgara utal. Gazdasagi
kontrakcié esetén a magas kockazatokkal 6sszhangban emelkednek a szpredek,
a csokkend hitelkinalat jeleként, ami tovabb sulyosbitja a gazdasag 6sszehuzédasat,
mig a konjunktura id6szakdban mérsékeltebb felarakkal nyujtanak hitelt a bankok,
raerBsitve a ndvekedésre. A hitel fedezethez mért aranya (LTV) pozitiv elGjellel ke-
rilt be a regresszidba. A magasabb LTV-rdta magasabb kockdzatot tiikroz, hiszen
nemteljesités esetén a bank a fedezet értékesitésével keriilheti el vagy mérsékel-
heti a hitelezési veszteséget. Erdemes azonban megjegyezni, hogy a bankok az ar

7 A mikodési koltségek hatasanak azonositasat neheziti, hogy a valség el6tti idGszakban tébb bank is
tigynoki értékesités révén terjeszkedett a piacon, melynek koltsége — a sajat fiokhaldzattal ellentétben
— nem a m(kodési koltségek kozott jelent meg. Tekintettel arra, hogy a valsag kitorését kovetben az
tigynoki értékesités jelentGsen visszaszorult, ez egyben arra is magyarazatot adhat, hogy a csak 2014-
2015-6s adatokra épitd ligyletszint(i adatbazis esetében miért jelennek meg mégis szignifikdns tényez6ként
a mikodési koltségek.

18 A likviditds esetében ez az eredmény ellentmond a mikroadatbazison végzett becslés eredményének.
Kiilonbséget jelent azonban, hogy utdbbi adatbazis csak kétéves id6horizontot 6lel fel, mig a paneladatbazis
egy évtized adatait dolgozza fel. A t6kemegfelelés hatdsa viszont 6sszhangban van a mikroadatbazis
eredményeivel.
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mellett a hitelezés feltételeiben is versenyezhetnek, ami endogenitast okozhat az
LTV valtozéonal — azaz ebben az esetben az egyilitthato alulbecslését, kiillondsen, ha
az Uj kibocsatasu hiteleket vizsgaljuk. A nemteljesité hitelek aranya a maganszek-
tor hitelportfolidjan belll (NPL) szintén 6sszefligg a gazdasagi ciklussal: gazdasagi
fellendiilés id6szakaban altaldaban alacsony a nemteljesité portfolié aranya, mig
recesszio idején megugrik a rata. A magas NPL megragadja mind a mar elszamolt,
mind a potencidlisan még varhato hitelezési veszteségeket, a valtozd eldjele ezzel
0sszhangban pozitiv a becsilt modellben. Hasonldéan a nemteljesitési ratahoz, az
értékvesztésképzés (provizid) is a kockazatokat tiikrozi, azonban e mutatéban csak
a bank altal mar elszamolt veszteség jelenik meg. Az értékvesztés elbjele is pozitiv
a modellben.

Mivel a gazdasagi novekedés palyaja mas orszagokban is a magyarorszagiéhoz ha-
sonldan alakult, igy a ciklikus valtozok 6nmagukban vélhet6en csak részben ma-
gyarazzak meg a szpredek kozti kiilonbségeket régids osszevetésben. Megitélésiink
szerint strukturdlis okok is meghuzdédnak a magas felarak mogott. E tényezéket
a bankfiékok szdmdnak aranydval, illetve a bankoknak a lakossagi hitelpiacon elért
részesedésével probaltuk megragadni. A fiokok szamdanak aranya a modellben sze-
replé bankok fidkjaihoz mérten nemcsak a bank sajat fiokhaldzatat veszi figyelem-
be, hanem annak a versenytarsakhoz viszonyitott méretét is. E valtozo szignifikans
és pozitiv elGjellel szerepel a modellben, ami arra utal, hogy a nagy fidkhalézatot
fenntartd bankok érvényre juttatjak piaci eréfélényiiket a jelzdloghitelek feldrainak
meghatdrozasakor. Véleménylink szerint a fiokhaldzat szerepe azért is meghatarozo,
mert a lakossag nagy része csak korldtozott szdmu bank kozil vélaszthat telepilése
kozelében, ami tompitja a bankok kézotti versenyt. A piaci részesedés valtozd nem
szignifikans, igy ez az egyszer(i kontrollvaltozd nem erdsiti meg azt a képlinket, hogy
a bankok piaci eréfolényiik arazasban vald érvényesitésére torekszenek. *°

Felmerilhet kérdésként, hogy a banki kiilonadd novelte-e a feldrakat a bevezetését
kovet&en. Ezt a hatast a mikroadatokon a révid rendelkezésre allo id6szak miatt nem
tudjuk vizsgalni, azonban a panelmodellben szerepeltettiik magyarazé valtozéként.
Eredményeink alapjan az Uj hitelek esetében a kiildnadé hatdsa nem mutathaté ki,
ami megerdGsiti a szakirodalom megdllapitasait is, miszerint a bankok inkdbb a mar
meglévd hiteldllomany kamatlabainak mdédositdsaval haritottak at ezt a tobblet-
koltséget (Capelle-Blancard — Havrylchyk 2013).

'® A fliggelékben szerepld korreldciés matrixbdl kiolvashato, hogy a fiékok ardnya és a piaci részesedés véltozd
kozott magas a korreldcié. Eppen ezért a modellt utébbi véltozé nélkal is lefuttattuk, és a fidkok aranya
valtozo szignifikancia-szintje és egyltthatdja sem valtozott érdemben.
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5. Keresleti hatasok azonositasa mikroszint(i adatok segitségével®®

5.1. Adatbazis és médszertan?*

A kindlati tényez6k mellett fontos megvizsgalni, hogy a keresleti oldal tdmogatja-e
egy versenyzGi piac |étét, vagy jelen vannak olyan surléddsok, melyek a verseny mér-
séklésének iranydba hatnak. E vizsgdlat keretében egy a diszkrét valasztdsok csalad-
jaba tartozé modellt fejlesztettiink. Ez lehet&séget ad arra, hogy gércsé ala vonjuk
azokat a tényez6ket, melyek a fogyasztékat bankjuk megvélasztdsaban befolyasoljak.
A modellezés sordn a Kézponti Hitelregiszter adatbazisara tdmaszkodtunk, amely
a 2015-6s évtdl kezdve tartalmaz részletes hitelanalitikat az uj folydsitasok esetében,
Ggyféljellemzbkkel egylitt. A végsé modellben hét nagybank adatai szerepelnek,
lefedve a jelzadloghitelpiac tobb mint kétharmadat. A kdvetkez6kben bemutatjuk az
alkalmazott modell mogotti intuicidt és a becslés f6bb [épéseit (a kamatlabak becs-
[ését és vdlasztasi halmaz szlkitését), illetve dsszefoglaljuk a vizsgdlat eredményeit.

Az elemzéshez multinomidlis regresszids modellt alkalmaztunk a fogyaszték egyedi
valasztdsi dontéseit helyezve a vizsgdlat kozéppontjaba. A fogyasztok dontéseit be-
folyasolé tényez6k harom csoportba oszthatdak. Egyrészt a kivalasztott hiteltermék
kondicidi, illetve a valasztott bank tulajdonsagai jatszanak fontos szerepet. Ide so-
rolhatdk a kamatlab mellett a banki szolgaltatasok min&ségét megragado tényezdk,
illetve itt emlithetjiik, hogy fontos szempont lehet, hogy volt-e kordbban kapcsolata
az ugyfélnek az adott bankkal. Masrészt az tgyfél izlése is meghatdrozd, amelyet
demogréfiai tényez6kkel lehet megragadni, mivel eltéré lehet az egyes bankok nép-
szerlsége a tarsadalom kilonb6z6 szegmenseiben. Harmadrészt a kutaté szamara
nem megfigyelhetd ligyfélspecifikus tényezék a becslés hibatagjaban jelennek meg.
Ezek alapjan kovetve Train (2002) levezetését, az adott bank kivalasztasanak a hasz-
nossaga egy Ugyfél szdmara a kovetkez6képp irhato fel:

Uy =V;(x;,5)+¢&;, (6)

ahol UU. az i-edik fogyaszté hasznossaga, ha a j-edik bankot vdlasztja, X; ugyfél- és
egyuttal bankspecifikus valtozokat tartalmazo vektor (pl. lgyleti kamat), s kizardlag
tgyféljellemzbket tartalmazé vektor (pl. életkor, jovedelem), mig €;a modell hiba-
tagja, mely feltevés szerint FAE extrémérték-eloszlast kévet. A modell abbdl indul ki,
hogy az Ggyfelek hasznossaguk maximalizalasara torekszenek, vagyis a szamukra leg-
nagyobb hasznossagot kinald lehet8séget valasztjak a tobbi lehetGséggel szemben:

U;>Uy, Vji#k (7)

2 E fejezet tdmoren foglalja ssze annak a tanulmanynak az eredményeit, mely a ,,5"" EBA Research Policy
Workshop: Competition in Banking: implications for financial regulation and supervision” cim{ konferencian
kerult bemutatasra (Aczél 2016).

2 Az adatbazis tisztitasanak |épései, illetve a felhasznalt adatok leird statisztikai részletesen bemutatdsra
kerllnek a fent jel6lt tanulmanyban.
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A hasznossagi fuggvénynek a megfigyelhetd részét linedris 0sszefliggéssel kozelitve
adaddik:

Vij =X}jﬂ+D}ySM (8)
ahol B a kilonféle alternativak jellemzGihez tartozé paramétervektor, D, egy banko-
kat jel6l6 kétértéki valtozdkat tomorité vektor, y pedig a bankonként eltérd tigyfél-
jellemz6khoz tartozd paramétereket tomorité matrix. Mindezeket felhasznalva és
feltételezve, hogy a hibatag FAE extrémérték-eloszlast kovet, annak a valdszinlisége,
hogy i-edik ligyfél a j-edik bankot valasztja a kbvetkez6képp irhatd fel:

ex},‘[ﬁD}‘ys,‘

i zkex}kﬁw}ysl' (9)

A modell becsléséhez sziikség van olyan elméleti kamatadatokra is, melyek azt
mutatjak, hogy milyen kamatlab mellett kapott volna hitelt egy lGgyfél, ha mas
bankot vélaszt a valédi, megfigyelt valasztasa helyett. Ezen elméleti kamatokat line-
aris regresszioval becsultik ugy, hogy minden bankra felirtunk egy egyedi modellt,
melyben a fliggd valtozé a kamatlab, a magyarazd valtozok pedig két csoportba
sorolhatdak. Egyrészt azon ligyfelek tulajdonsagait szerepeltettiik a modellekben,
akik valéban felvettek hitelt az adott banktdl (életkor, lokacid, jovedelem), mas-
részt az tgylet jellemzdire is kontrollaltunk (jelzélog értéke, futamidd, hitel tipusa).
A modellek magyarazo ereje magas (R? 0,9 koriil) és becslési hibaja alacsony (0,3
szazalékpont koral).?? A jo modellstatisztikak mellett azonban problémat jelent,
hogy e becslés torzitott lehet. A potencidlis torzitas oka az, hogy a becslési minta
nem tekinthetd véletlennek, mivel eléfordulhat, hogy az egyes bankokat markansan
eltérd karakterisztikaju tgyfelek csoportjai valasztjak (szelekcids torzitds). Fontos
azonban kiemelniink, hogy e becslési eljaras kozel all a bankok altal alkalmazott
eljarashoz, hiszen a bankok is sajat Ggyfélkoriikon becsilt 6sszefliggések alapjan
alakitjak ki arazasi modelljeiket. Véleménylink szerint az altalunk becsult modellek
elfogadhatd pontossaggal és a banki mintahoz hasonlé mintan becstilnek, igy e
becslések j6 kozelitését adjak annak az elméleti kamatldbnak, amelyet a bankok
ajanlottak volna a hitelt igényl6 tgyfeleknek.

Az elméleti kamatlabak becslése utan megvizsgaltuk azt is, hogy megalapozott-e
az a feltevés, mely szerint a haztartasoknak lehet&sége van az 6sszes bank ajanlata
kozil vdlasztania. Azt talaltuk, hogy a haztartasok mind teriileti, mind anyagi jellegd
korlatokkal szembesiilnek, igy valészinUsithetd, hogy jelzdloghitel-felvételi dontésik
sordn csak egy szlik banki korbdl tudnak valasztani. A terileti korlatokat jol tikrozi,

22 Egyetlen banki kamat modell esetében alacsony az R? (0.32), azonban e modell is alacsony hibaval becsil
(RMSE 0.33).
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hogy Magyarorszdgon a jarasok felében tizenegy nagybank kozil legfeljebb kett6 van
jelen, és ajarasok haromnegyedében legfeljebb négy bank talalhaté meg (6. dbra). 2

B0 e - 100
6 O R B R = e e - 75
©
£
T
3
I R e B B e EE - 50
o
©
R
20 gle=]  feeseed  [feeeed  esessesscescescescencascescenasasesanazasonsaasacarsesasacossaaacasonsssasasos - 25
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Jarasban jelen lev6 bankok szama
=3 Jarasok szama
= Jarasok ardnya, kumulativ (jobb skala)
Forrds: MNB.

A bankok Uzleti stratégiai kozti heterogenitast ragadja meg a 7. dbra, mely a 2015-
ben folydsitott hitelekhez kothet6 tgyfelek jovedelem szerinti megoszlasat mutatja
bankok szerint. Az dbran jdl latszik, hogy a feketével jelolt bankok féleg alacsony
jovedelm( Ugyfeleket szolgdlnak ki, mig a piros vonallal jeloltek f6képp a magas
keresetli ligyfeleket célozzak, és az alacsony jovedelmieknek alig/nem nyujtanak
hitelt. Hasonlé képet mutat, ha a hitelek nagysagdnak vagy a megvasarolni kivant
ingatlanok értékének megoszlasat vizsgaljuk. Ezen ismérvek alapjan korlatoztuk
a modellben azon bankok korét, amelyek koziil az Ggyfelek valaszthatnak.

3 Erdekes kiegészités lehet az is, hogy népesség aranyaban hogyan oszlik meg a banki jelenlét. A magyar
lakossag tobb mint negyede él olyan jarasban, amelyben legfeljebb 2 bank, és kdzel 40 szazaléka él olyan
jarasban, amelyben legfeljebb 4 bank van jelen a tizenegy nagybank kozil. A lakossagnak csak a fele
talalkozhat jarasaban legalabb 6 kilonb6z6 nagybank ajanlataval.

26 | Tanulmdnyok



A lakdshitelek feldrat meghatdrozo tényezék azonositdsa a magyar bankrendszerben

17-\. ;I:\l:gybank altal nyujtott hitelek mégotti jovedelmek megoszlasa
35 K * 35
30 - - 30
25 A t 25
20 A - 20
15 A - 15
10 A - 10
5 -5
0 - 0

200 000
250 000
300 000
350 000
400 000
450 000

Jovedelem (Ft)

Megjegyzés: Az egyes vonalak az elemzésbe bevont bankokat jeldlik.
Forrds: MINB.

5.2. Eredmények

A végsé modellt nyolc specifikacidban is lefuttattuk, az eredményeket a 3. tdbldzat
tartalmazza. Az elsé specifikacioban nem korlatoztuk a valasztasi halmazokat, és
demografiai valtozdkat sem vontunk be a modellbe (A1). E becslés eredményei nem
allnak 6sszhangban a varakozdsainkkal, mivel példaul a kamat egyitthatdja pozitiv,
ami nehezen interpretalhato, hiszen azt sugallja, hogy a fogyasztdk szeretik a magas
kamatlabakat. Ez az eredmény arra is utal, hogy endogenitas torzitja a becsléseket,
amelynek az oka az lehet, hogy nincs megfeleléen kilénvalasztva e specifikacidban
a kereslet és a kinalat hatasa.

Az endogenitas kiszlrésének érdekében tovabb lépve, harom valtoztatast eszkozol-
tiink a modellen. Egyrészt demografiai valtozdkat és banki dummykat vontunk be
(A2, A4, B2, B4), masrészt szlkitettiik a valasztasi halmazokat (B1-B4), harmadrészt
egy korabbi banki kapcsolatot megragadd valtozoét is szerepeltettiink (A3, A4, B3,
B4). Mindegyik esetben intuitiv eredményeket kaptunk, a kamatlab el6jele negativ,
amely 6sszhangban all egy negativ meredekség( keresleti gérbével.

Azokban a modellekben, melyekben demografiai valtozdkat és bank-dummykat
szerepeltettlink (A2, A4, B2, B4), szamottevGen sikerilt csokkenteni az endogenitasi
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problémat. Azt a tipikus problémat példaul kezeli az alkalmazott eljaras, hogy egy
bank kihasznalja, hogy erds brandje van és igy nagy kereslettel szembesilve képes
magas kamatok mellett hitelezni. Egy masik fontos eredmény, hogy a demografiai
valtozok szerepeltetésével jol korulirhaté izlésmintazatok rajzolddnak ki. J6 példa
e mintazatokra, hogy a becsilt egyltthatdk alapjan az id6sebb korosztaly kdrében
népszerlbbek azok a bankok, melyek hosszabb ideje aktivak a magyar piacon, mig
a fiatalok inkdbb a nem régoéta jelen levé bankokat preferaljak.

A vélasztasi halmaz szlkitésével becsult modellek alapjan (B1-B4) azért kaphatunk
redlisabb képet, mert kihagyjuk azokat a bankokat a szamitasokbdl, amelyek nem
valédi valasztasi lehetSségek az egyes ligyfelek szamara. igy példaul egy alacsony
jovedelm ligyfél esetében nem valds lehet&ség olyan banktdl hitelt felvenni, amely
kizardlag affluens tGgyfélkort célozva, alacsony kamatok mellett nyujt hitelt. Ha ezt
a bankot benne hagynank az Ggyfél valasztasi lehetGségeinek korében, akkor té-
vesen azt a kovetkeztetést vonhatnank le, hogy az adott tgyfél ugyan alacsony
kamatldb mellett is hitelhez juthatna, mégis a magas kamatot megszabd bankot
valasztja. E hatas érvényesiilhet az Al specifikdcidban, ahol nem korlatoztuk a va-
lasztdsi halmazokat. Fontos eredmény, hogy 6nmagaban a valasztasi lehet&ségek
sz(ikitése is negativ meredekségli keresleti gorbe becsléséhez vezet (B1).

A modellekben szerepeltettiink egy olyan valtozot is, amely azt mutatja meg, hogy
vett-e mar fel korabban (8 évre visszamendleg) barmilyen hitelt az tgyfél az adott
banktdl. E valtozé szignifikans és pozitiv minden specifikacidban (A3, A4, B3, B4),
ami arra utal, hogy az tgyfelek elényben részesitik hitelfelvételi dontéseikben azt
a bankot, amellyel mar van tapasztalatuk.

Mindegyik modellben bevontunk a magyarazé valtozok kézé egy olyan valtozot is,
mely azt mutatja meg, hogy hany fidkja van egy banknak abban a jarasban, mely-
ben az lgyfél lakik. E valtozé is majdnem mindegyik specifikdcidban szignifikans és
pozitiv, vagyis az ligyfelek szdmara értékes a kiterjedt banki fiokhaldzat.

Osszességében a becslések eredményei arra utalnak, hogy a magyar lakossag hitel-
felvételi dontései soran egy jol meghatarozott, szlik banki korbdl valaszt. Ennek oka
részben a bankok fiokhaldzatanak teriileti megoszldsa, masrészt a tarsadalomban
megfigyelhet§ izlésmintdzatok is befolyasoljak a dontéseket, illetve a bankok lzleti
modellje is meghatarozd. E korlatok és mintazatok lehet&séget adnak a bankoknak
arra, hogy oligopolisztikus verseny szerint drazzak termékeiket. Ezek az eredmények
megerdsitik a kinalati hatdsokat vizsgald banki panel modell eredményeit, amely
szerint a fiokok megoszlasa fontos szerepet jatszik a felarak alakulasaban. Végered-
ményben e becslések mind rdmutatnak arra, hogy a strukturalis tényez6knek fontos
szerepe van a magyar lakossagi jelzaloghitel-piacon.
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3. tablazat
A keresleti modell becslés eredményei

Teljes valasztasi halmaz Korlatozott valasztasi halmaz
izlés nélkiil|  fzlés  |izlés nélkal|  fzlés |izlés nélkiil| [zlés  |izlés nélkiill  fzlés
(A1) (A2) (A3) (A4) (B1) (B2) (B3) (B4)
Kamat 0,171%** | -1,262*** | —0,0176 |-1,182%**|-0,862*** | -1,640%** [ -1,042*** | -1 539***
Fiokok szama | 0,0221*** | 0,000881 | 0,0136*** [ 0,00213** | 0,0181*** |0,00762***|0,00843***|0,00971***
Torténet 3,037*** | 2,750*** 2,502%** | 2,750***
Eletkor 0,00311 0,00563 0,00956 0,0167**
Bank A | Jovedelem 1,142%** 1,213%** 0,401%** 0,430%**
Konstans —6,447*** —6,015%** —2,614%** —1,945%**
Eletkor -0,0266*** -0,0115%* -0,0153 -0,00750
Bank B | Jovedelem 1,326%** 1,332%** 0,428*** 0,425***
Konstans -10,22%** —9,233*** -3,936%** —2,947%**
Eletkor -0,0155%** -0,00626** -0,0149%** 0,00206
Bank C | Jovedelem 0,979*** 1,032%** 0,439*** 0,441%**
Konstans -3,337%** —2,895%** —1,705%** —1,195%**
Eletkor -0,0623*** -0,0511*** -0,0747*** -0,0632***
Bank D | Jovedelem 1,270%** 1,289%** 0,523*** 0,515%**
Konstans —5,198*** —4,584%** -0,590* 0,283
Eletkor -0,0165%** -0,00558* -0,0180*** -0,00227
Bank E | Jovedelem 0,480%** 0,540*** 0,0768** 0,146%**
Konstans -2,626%** -2,676*** —1,362%** —1,509***
Eletkor 0,00544 0,0136*** 0,00448 0,0129*
Bank G |Jovedelem 1,245%%* 1,275%** 0,504%** 0,502%**
Konstans —7,052%** —6,388*** —2,897*** —1,948***

Forrds: sajat szerkesztés.

6. Miért magasak a felarak?

A korabbi fejezetekben tobb olyan jellemz6t 6sszegydijtottiink, melyek potenciali-
san magyardazatot adhatnak a magasabb feldrakra. Kutatasi stratégidnk szerint elsé
Iépésben megkiséreltiik megmagyarazni a magyar bankok arazasi viselkedésének
heterogenitdsat banki és lgyletszintd valtozdk segitségével. Kovetkezd 1épésként
megvizsgaljuk, hogy a hazai mintan becsilt modellekben azonositott |ényeges val-
tozdk tekintetében hogyan teljesit a magyar bankszektor a nemzetkozi példakhoz
képest.
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Az el6z6 fejezetekben tett f6bb megallapitdsaink a kovetkez6k voltak:

e Az éven tul rogzitett kamatozdasu ligyletek magasabb ardanya 6sszetételhatdson
keresztll magyarazhatja a magasabb magyar felarakat. A fix kamatozasu hitelek
relativ dragasdgdban a hozamgdrbe meredeksége is szerepet jatszhat.

¢ A GDP novekedése jellemz6en csokkenti, mig a recesszid emeli a feldrakat.

¢ A hitelezési veszteségek, valamint a nemteljesit6 hitelek magasabb ardnya a ma-
gasabb kockazati koltségen keresztiil befolyasolhatja a szpredeket, ami részben
annak kovetkezménye, hogy a bank az Uj hitelek arazasa sordn is a multbeli —
rosszabb min&ségl — hitelek historikus tapasztalataira épit.

e A magasabb m(ikodési koltségek az utdbbi években magasabb felarakkal tarsultak.

¢ A jutalék- és dijeredmények alacsonyabb ardnya relative magasabb szpredeket
indukalhat.

¢ A bankok t6kemegfelelése (tGketartasi kotelezettsége) névelSen hathat a felarakra.

o A folydsitott hitelek atlagos hitelfedezeti aranya és a kiszabott felar kézott pozitiv
kapcsolat van.

¢ A bankrendszeri fiokhaldzatbdl nagyobb aranyban részesil6 bankok ceteris paribus
magasabb szpredet alkalmaztak.

e Az egyes régidkban elérhet6 piaci szerepl6k olykor alacsony szdma, valamint az
addsok izlésmintazatai oligopolisztikus piac kialakuldsahoz vezethetnek.

Sajndlatos mddon — az adatok korlatozott elérhet6sége miatt — a fenti tételeknek
csak egy részét tudjuk megvizsgalni nemzetkozi 6sszehasonlitasban. A kdvetkezbk-
ben azokra a tételekre koncentraljuk kutatdsunkat, melyek a nemzetkozi szakiroda-
lom és/vagy becsllt modelljeink alapjan is kiemelkedéen fontosnak t(innek, vala-
mint amelyekre vonatkozéan nemzetkdzi szinten is rendelkeziink adatokkal. Utébbi
probléma f6leg a keresleti modell eredményeinél all fenn, hiszen a hitelfelvevék
jovedelmi helyzetérdl, izlésérdl, valamint a bankfidkok eloszlasardl gyakorlatilag
semmilyen informdcié nem all rendelkezésre nemzetkdzi szinten. Nem foglalkozunk
a tovabbiakban a likvid eszkozok és a hitelfedezeti ardny kérdéskorével, mivel —
bar mi talaltunk arra utald jeleket, hogy pozitiv kapcsolat van e mutatok és a feldr
nagysaga kozott — a nemzetkozi szakirodalom nem ad egyértelmd tampontot arra
vonatkozdan, hogy ezek a jellemz&k hogyan hatnak a szpredekre.
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6.1. Even tul rogzitett kamatozasu hitelek aranya

A kordbbiak soran felhivtuk a figyelmet arra, hogy 2015 végén és 2016 elején a ki-
magaslé magyar szpredeket mar els6sorban az éven tul rogzitett kamatozasu hitelek
magasabb felara okozta. E hitelek bankkozi kamathoz képesti felarat részben a ho-
zamgorbe hatarozza meg, hiszen meredekebb (és emelkedd) hozamgorbe esetén
a hitelez6 banknak is magasabb forraskoltséggel kell szembesiilnie hosszabb tavon
rogzitett aru forrdsok bevondsa esetén, amit ,,bearaz” a hitelkamatba is. Ameny-
nyiben a bank rovid lejaratu és/vagy valtozé kamatozasu forrasbdl finanszirozza
a hosszabb tavon rogzitett kamatu hiteleket, akkor az altala futott kamatkockazat
miatt indokolt a felar emelkedése. Magyarorszagon EU-s 6sszehasonlitasban — az
Eurostat adatai alapjan — relative meredek a hozamgorbe: 2015 végén a tizéves
allampapirhozam és a haromhdénapos bankkdzi kamat kozotti kiilonbség hazdnkban
vette fel az 6todik legnagyobb értéket.

2015 végi adatok alapjan kitlinik, hogy Magyarorszagon annak ellenére volt magas
az éven tul fix kamatozasu termékek aranya, hogy a fix és a valtozé kamatozasu
termékek kamatkilonbozete hazankban volt az egyik legmagasabb (8. dbra). Hozza

8. abra

Az éven tul régzitett kamatozasu hitelszerz6dések aranya az uj kibocsatason beliil,
valamint az éven tuli és éven beliil rogzitett kamatozasu szerz6dések
kamatkiilonbozete
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Even tul és éven beliil valtozé kamatozast szerzédések atlagos
kamatldbanak kiilonbsége (2015. IV. n.év, szazalékpont)

Megjegyzés: az éven tul régzitett hitelek kamatldba esetében a legelterjedtebb konstrukciot, az 1-5 éves
fixdldst vettiik figyelembe.
Forrds: European Mortgage Federation, nemzeti jegybankok.
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kell tenni, hogy ha a két terméktipus kézotti kamatkilonbdzet a varhatdé kamatpalyat
tlikrozi, egy racionalis fogyasztonak —amennyiben kamatvarakozdsai megegyeznek
a piaci varakozasokkal — elméletileg mindegy, hogy melyik terméket valasztja. A ta-
pasztalat azonban az, hogy a fogyasztdk a kamatpdlya egésze helyett a hitelfelvétel
idépontjaban fenndllg, illetve az azt kovetd rovid idészakban varhaté kamatkilon-
bozetet tartjak fontosnak a hitelfelvétel soran (Johansson et al. 2011; Badarinza
et al. 2014; Holmberg et al. 2015). Azt is érdemes megjegyezni, hogy —ahogy arra
a bevezetd részben mar utaltunk — a terméktipus kivdlasztasanal sok esetben az
adott orszag hitelezési ,tradicioi” vagy intézményi hattere determinaljak a fogyaszto
dontését. Magyarorszagon azonban a haztartasi hitelezés 2000-es évek eleji felfuta-
sa 6ta csak az elmult években kezdett jellemz&vé valni, hogy a haztartasok rogzitett
kamatlabak mellett, piaci alapon adésodnak el.

A fenti abrat megvizsgaltuk oly modon is, hogy a kamatkilonbozetet korrigaltuk
az adott devizdra vonatkozo 6téves kamat-swap és a rovid lejaratu bankkozi kamat
kilonbségével. Ezzel azt akartuk elérni, hogy az dbran szereplé prémiumbdl valame-

9. abra

Az éven tul régzitett kamatozasu hitelszerz6dések aranya az uj kibocsatason beliil,
valamint az éven tuli és éven beliil rogzitett kamatozasu szerz6dések korrigalt
kamatkiilonbézete

(2015. negyedik negyedév)
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Fix és valtozo kamatozdsu szerz6dések atlagos kamatlabanak
kilénbsége korrigdlva a varhaté kamatpalya miatti
kamatkilonbozettel (2015. IV. n.év, szazalékpont)

Megjegyzés: az éven tuli kamatperiodussal rendelkezé hitelek kamatldba esetében a legelterjedtebb
konstrukciot, az 1-5 éves fixdldst vettiik figyelembe. A régzitett kamatozdsu és vdltozé kamatozdsu igy-
letek datlagos kamatlabdnak kiilénbségébdl kivontuk az 6téves IRS és a révid bankkézi kamatldab kiilénb-
ségét.

Forrds: European Mortgage Federation, Datastream, nemzeti jegybankok.
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lyest kisz(rjik a kamatpalya varhaté alakuldsanak hatasat, és a racionalis fogyasztot
érdekl6 ,tiszta” kiilonbozetrdl kapjunk valamilyen kozelitést.?* Az igy kapott értékek
alapjan a fix hitelek prémiuma hazankban az eltéré forraskoltségek altal indokolhato
kiilonbozetnél nagyobb, igy tovdbbra sem tekinthetjlk trividlisnak a fix kamatozasu
hitelek elterjedését (9. dbra).

A rogzitett kamatozasu termékek magas aranya véleményink szerint azt jelzi, hogy
a magyar lakossag kockazatkeril6bb a tébbi orszag hitelfelvevginél, hiszen a kamat-
Iab valtozatlansagaért sokkal magasabb prémiumot is hajlandé megfizetni. Ezzel
onmagdaban nem allitjuk azt, hogy ez a prémium (vagy egy része) nem indokolt,
viszont érdekes fejleménynek tartjuk, hogy a magyar hitelfelvevé haztartdsok a jelek
szerint hajlanddak érdemben tobbet fizetni a torlesztérészletek kisebb szorasa-
ért cserébe. Ebben véleménylink szerint szerepet jatszhat a devizahitelezés soran
szerzett rossz tapasztalat is a torlesztérészletek valtozékonysagat illetéen. A devi-
zahitelezés miatt kialakult évatossagi motivumot meger@siti Banai és Vidgo (2016)
tanulmanya is, melyben a szerz6k az osztrak jegybank dltal végzett Euro Money
Survey adatai alapjan mutatjak ki, hogy a devizahitelezéssel kapcsolatos rossz ta-
pasztalatok egyértelmuen visszavetették a hitelkeresletet. Az is el6fordulhat, hogy
az 5. fejezetben bemutatott , keresleti” problémak a rogzitett kamatozasu hitelek
piacan — példaul a kevesebb aktiv piaci szereplé miatt — jobban érvényesiilnek. A fix
kamatozasu termékek magas aranya kapcsan arnyalja a képet, hogy ez részben
a rogzitett kamatozasu hiteleket kibocsatd lakdstakarékpénztarak tevékenységének
kovetkezménye. Ezen intézményekre is igaz azonban, hogy az altaluk alkalmazott
kamatldb meghaladja a valtozé kamatozasu termékek kamatszintjét, igy a fix és
valtozd kamatozdsu hitelek kozotti prémiumot a lakastakarékpénztarak tigyfelei is
megfizetik a kamatlab véltozatlansagaért cserébe.

6.2. A hitelezési veszteségek szerepe

A modellbecslések ramutattak arra, hogy a hitelezési veszteségeknek és a nemtel-
jesit6 hitelek aranydnak kiemelt szerepe van a hitelfelar alakulasaban. A bankoknak
a megtérilésik soran figyelemmel kell lennitk arra, hogy a hitelfelvevé milyen
valészinlséggel esik késedelembe a futamidd soran, valamint a késedelembe esése
esetén a fedezet érvényesitésébdl milyen megtériilésre szamithatnak. A varhato
veszteségek szamitasa historikus adatokon nyugszik, ami a magas nemteljesité al-
lomany hosszu tavu hatasat eredményezheti az arazasban. A magyar bankok a nem-
teljesitd hitelek ardnyanak eloszlasa alapjan a régio jobban sujtott intézményei kozé

24 Ez a mddszer azonban mindenképpen csak kozelitésnek tekinthetd, hiszen az adott idGszakban ténylegesen
megvaldsult valtozd és rogzitett kamatozdsu hitelszerz6dések atlagos kamatldbanak kilonbségét
osszetételhatas is befolydsolja, kiilondsen akkor, ha az adott orszagban nagyon dominans egyik vagy masik
terméktipus. Az egyes részpiacokon eltéré hitelez6k és hitelfelvev6k dominélhatnak, akiknek kiilonb&z6
jellemzéi az aggregalt kamatlabakban is megjelenhetnek. Igy a masodik dbran sem csak a ,tiszta prémium”
jelenik meg.
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tartoznak, igy ez a tényezd is szerepet jatszhat a magasabb szpredek kialakuldsaban
(10. dbra).

A hitelezési veszteségek tekintetében a fedezetérvényesités, illetve a végrehajtds
hatékonysaganak is kiemelt szerepe van. Magyarorszdgon az elmult években a ki-
6nb6z6 jogszabalyok jelent6sen megnehezitették a bankok szdmara az ingatlanok
atvételét és értékesitését. Az addsokat védéb jogszabdlyi kornyezet raadasul a még
teljesit6 addsok szamara is 0sztdonzst jelentett, hogy felhagyjanak a torlesztéssel,
még nagyobb hitelezési veszteséget okozva a banknak (Dancsik et al. 2015).
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Megjegyzés: az oszlopok az egyes bankrendszerek mutatdinak 25-75 percentiliseit, mig a vonalak 10-90
percentiliseit mutatjdk. Az egyes orszdgok a 75. percentilis szerint vannak sorba rendezve.
Forrds: SNL Financial.

6.3. A miikodési koltségek szerepe

A mikodési koltségek szerepe a feldrak alakuldsdban intuitiv, hiszen a banknak
mindenképpen olyan arat kell meghataroznia, amellyel lehet&sége van nyereséget
elérni. Amennyiben a bank alacsonyabb hatékonysaggal, magasabb koltségekkel
mikodik, gy magasabb felar kiszabasa valhat sziikségessé. Ezt a hatdst sikerult
kimutatnunk a mikroadatokat tartalmazé modellben, azonban a panelmodellben
nem kaptunk szignifikdns eredményt. Ebben a valsag kitorését megel6z6 ligynoki
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értékesitésnek is szerepe lehetett, melynek kdltsége nem a bankok mikddési kolt-
ségei kozott jelent meg.

Az elérhet6 nemzetkdzi adatok alapjan a magyar bankrendszer a kevéshé koltségha-
tékony bankrendszerek kozé tartozik (11. dbra). Természetesen a miikodési koltsé-
gek nagysaga nem teljesen fliggetlenithetd a nemteljesitd hitelek problémakorétdl,
hiszen utdbbi portfélié-kezeléséhez szamos olyan tétel kapcsolddik, amely a bank
koltségszintjét is megemeli. llyen koéltséget jelent példaul a rossz hitelekkel vald
egyedi foglalkozas sziikségessége vagy a mar érvényesitett fedezetek esetében azok
folyamatos Grzése, esetleges allagmegdvasa.
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Megjegyzés: Az oszlopok az egyes bankrendszerek mutatdinak 25-75 percentiliseit, mig a vonalak 10-90
percentiliseit mutatjdk. Az egyes orszdgok a 75. percentilis szerint vannak sorba rendezve. Torzitdst
jelent, hogy a kockdzattal sulyozott eszk6z6k nagysdga érzékeny a bank dltal alkalmazott médszertanra
(sztenderd vagy IRB-mddszer), azonban e hatds felmérésére nem dll rendelkezéstinkre nemzetkézi szin-
ten is elérhetd adat. Egyes orszdgok esetében az adatok kevés bankra voltak elérhetéek, igy az eloszlds
csak néhdny vagy egyetlen intézmény adatdt tiikrézi.

Forrds: SNL Financial.
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6.4. A jutalék- és dijeredmény szerepe

A nemzetkozi szakirodalom megallapitasai szerint azon bankok, melyek a hitelszerz6-
déseken tulmutato szolgaltatasokbdl is jovedelmet szereznek, hajlamosak kisebb ka-
matlabat megdéllapitani. Ezt a mikroszint( adatbazison végzett becsléseink is megeré-
sitették, azonban a panelmodell eredményei szerint nem volt szignifikans a valtozé
hatdsa. Magyarorszagon a jutalék- és dijeredmények aranya relative kicsi a tobbi eurd-
pai orszaghoz viszonyitva (12. dbra), igy ez is hozzédjarulhat a magasabb szpredekhez.
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Forrds: EKB Consolidated Banking Data.

6.5. A t6kemegfelelés szerepe

Modelljeink ramutattak arra, hogy a nagyobb tékeallomany altalaban magasabb
szpredekkel jar egyitt. Ezt a hatdst a nemzetkozi szakirodalom is azonositja. Ma-
gyarorszagon a legjobb t6keelemeket lefed6 CET1 (Common Equity Tier 1) t6kerata
alapjan a magyar bankok nem szdmitanak tult6késitettnek eurdpai 6sszehasonlitds-
ban (13. dbra). Az adatok 6sszehasonlitdsat neheziti — kiilénésen a KKE-orszagok
esetében — hogy a t6kehelyzet nagymértékben fligg attdl, hogy a kilféldi anyaban-
kok milyen t&keallokacios stratégiat folytatnak, és a konszolidalt t6keszlikségletiik
feletti puffert mely orszagokban tartjak.
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Forrds: EKB Consolidated Banking Data.

A t6kehelyzet szempontjabdl nemcsak a t6kepuffer mértéke, de a szabdlyozas altal
el6irt minimum varhatd valtozasa is relevans. Az elmult években a makroprudenci-
alis stratégia kialakitdsaval parhuzamosan a szabalyozé hatésagok tébb Gj, a bankok
t6kehelyzetén keresztil hatd diszkreciondlis eszkézhoz jutottak (rendszerkockazati
t6kepuffer, anticiklikus t6kepuffer, rendszerszinten jelentés intézményekre vonat-
kozé t6kepuffer). Magyarorszagon az anticiklikus t6kepuffer nagysaga bevezeté-
se 6ta nulla szazalék, azonban a masik két eszkéz ennél magasabb szinten kerilt
megallapitasra. Véleményiink szerint azonban ezek a szabalyok nem magyarazzak
nagy mértékben a szpredek nemzetkdzi atlagtdl vald eltérését, mivel egyrészt mas
orszagokban is jellemz8 ezen eszk6zok hasznalata (ESRB 2016:52), masrészt a ban-
koknak elsé alkalommal csak 2017-ben kell megfelelnitk a két szabalynak, igy az
altalunk vizsgalt id6szak (2014-2015, illetve 2005—-2014) alatt még csak korlatozot-
tan éreztethették hatasukat.

7. Kovetkeztetések
Elemzéslinkben az eurdpai szinten magas lakascélu hitelfelar okait tartuk fel, mely-

hez az egyszer( statisztikai vizsgalaton tul 6konometriai eszkézoket is alkalmaztunk,
harom kilonb6z6 adatbazis felhasznalasaval. Mivel nem allt rendelkezésilinkre meg-
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bizhatd, elegendGen részletes és hosszu idére visszanyulé nemzetkdzi adatbazis,
a felarak meghatarozo tényezGit magyar banki és lgyletszintl adatokon keresztiil
kiséreltlik meg azonositani. Utolsé |épésként megvizsgaltuk, hogy az azonositott
f6 okok tekintetében a magyar bankrendszer szektorszinten hogyan teljesit Eurdépa
mas térségeihez képest.

A régiotdl elvalo felarakat kutatasunk szerint jelenleg elsésorban az éven tul rogzitett
kamatozasu hitelek magasabb felara okozza, mikozben az éven belil valtozé kama-
tozasu hitelek feldra mar a régids atlag kozelében van. Magyarorszdgon — részben
a meredekebb hozamgorbe hatdsdra — relative nagy a valtozd és fix kamatozasu
hitelek kamatldba kozotti kiilonbség, ennek ellenére az éven tul rogzitett kamatlabu
hitelek ardnya meghaladja az 50 szazalékot az uj kibocsatason belil. A hitelfelvevék
tehat nagy feldrat hajlanddk fizetni a torleszt6részlet valtozatlansagaért cserébe, ami
akkor is fennall, ha korrigalunk a rogzitett kamatozasu forrasok magasabb koltségére
is. Ebben a kockazatkeriilésben a devizahitelezés soran atélt rossz tapasztalatoknak
is nagy szerepe lehet.

A nemteljesit6 hitelek nemzetkozi szinten is magas aranyanak szintén szerepe lehet
a magas szpredek kialakitdsdban. A bankok a feldr kiszabdsa soran az elszenvedett
hitelezési veszteségeket is figyelembe veszik, a magasabb hitelkockdzat jellemz6en
nagyobb szpreddel tarsul. A fedezetek érvényesithet&ségén keresztiil a végrehajtoi
rendszer hatékonysaganak is szerepe lehet a felarak alakulasaban.

Becsléseink alapjan a miikodési koltségek magas aranya is nagyobb szpredet indukal.
A kisebb koltséghatékonysag esetén a banki megtériilés nagyobb szpred kiszabdsat
igényli. Szerepe van az egyéb eredménytételek relative kisebb befolydsanak is: azon
bankok, melyek mds szolgaltatasokbdl nem jutnak jovedelemhez, jellemzéen ma-
gasabb szpredet hataroznak meg. E két hatast csak a mikroszint(i adatokon végzett
becsléseinkben tudtuk kimutatni. A magyar bankszektor e valtozdk tekintetében is
valamelyest rosszabbul teljesit, mint a nemzetkdzi atlag.

Vizsgdlatunk alapjan az is felmeriilt, hogy a lakashitelezésben nem elégséges a ver-
seny az Ugyfelek korlatozott arrugalmassaga és a bankfidkok féldrajzi megoszlasa
kovetkeztében. Keresleti modelllink tanulsagai szerint az Ggyfelek egyrészt foldrajzi
korlatokkal szembesiilnek, mivel Magyarorszagon sok jarasban csak egy nagyon
sz(ik banki kor van jelen, és az ligyfelek jellemz6en a kdnnyen elérheté bankok
kozil valasztanak. Masrészt a bankok tizleti modellje is sz(kiti azon intézmények
korét, melyek valds lehetGségként meriilnek fel a fogyasztdk szamdra, mivel az
affluens tigyfélkort célzé bankok nem térekszenek az alacsony jovedelm(i fogyasztok
kiszolgalasara.

Harmadrészt jol megfigyelhetéek olyan izlésmintazatok, amelyek arra utalnak, hogy
az Ugyfelek csak egy altaluk preferdlt sziik banki kort vesznek figyelembe hitelfelvé-
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teli dontésiik meghozatalakor, és csak ezen bankok ajanlatait hasonlitjdk 6ssze. E té-
nyezGk 6sszességében hozzasegitik a bankokat ahhoz, hogy oligopolisztikus verseny
szerinti arazhassak termékeiket. A gyengébb versenyre utal az is, hogy a bankok az
allamilag tamogatott hitelek esetében nem adjak at az Gigyfélnek a teljes tdmogatast,
annak — becsléseink szerint — mintegy 30-35 szdzalékaval fellildrazzak e hiteleket.
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1. Fuggelék: Az ligyletalapu kamatstatisztikak legfontosabb leiré

statisztikai

Szerz6dések darabszama

Szerz6dések eloszlasa

Valtozd vagy maximum 1 évig 33 705 51,93
rogzitett kamatlab
Even tul rogzitett kamatlab 31199 48,07
Osszesen 64 904 100
Forrds: MINB.

Szerz6dések darabszama

Szerz6dések eloszlasa

Piaci alapu 45 854 70,65
Allamilag tamogatott 19 050 29,35
Osszesen 64 904 100
Forrds: MINB.

Kamatlab (%) BUBOR feletti felar (szazalékpont)
Atlag | Medidn per::r;tilis percg:)r;tilis Atlag | Medidn per::r;tilis pert?:r;tilis

2014 Q1 7,9 7,7 5,7 9,7 51 4,9 3,0 6,9
2014 Q2 7,7 7,4 5,4 9,7 5,2 4,8 3,0 7,2
2014 Q3 6,8 6,6 4,7 8,5 4,6 4,4 2,5 6,3
2014 Q4 6,5 6,4 4,6 8,0 4,4 4,3 2,5 58
2015 Q1 6,3 6,2 4,6 7,7 4,3 4,2 2,5 5,6
2015 Q2 6,1 5,9 4,1 7,4 4,5 4,3 2,5 5,8
2015 Q3 5,7 53 3,6 7,2 4,4 3,9 2,2 5,9
2015 Q4 5,7 5,5 3,7 7,2 4,3 4,2 2,4 5,9
Osszesen 6,4 6,3 4,2 8,5 4,5 4,4 2,5 6,3

Forrds: MNB.
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A szerzGdéses Osszegre és a futamiddre vonatkozé leird statisztikak a szerz6déskotés
negyedéve szerint

Szerz6déses 6sszeg (millié forint) Futamidé (hdnap)
Atlag | Median per::r'ltilis percgeor;tilis Atlag | Median per:eor;tilis per?:r;tilis
2014Q1 | 54 4,3 1,5 10,0 173,2 | 180,2 72,2 241,0
2014Q2 | 58 4,5 1,5 10,0 172,1 | 180,2 72,4 241,0
201403 | 6,1 5,0 1,7 11,0 175,6 | 180,3 72,6 241,1
2014Q4 | 6,1 5,0 1,9 11,5 180,2 | 180,4 72,9 241,7
2015Q1 | 6,4 5,0 2,0 11,8 179,9 | 180,3 72,5 264,1
2015 Q2 6,5 5,0 1,6 12,5 175,3 | 180,2 71,0 265,2
2015 Q3 52 5,8 2,0 13,7 174,3 | 180,0 72,6 252,7
2015 Q4 7,2 5,7 2,0 13,7 180,1 | 180,4 72,8 299,3
Osszesen | 6,5 5,0 1,8 12,0 176,4 | 180,3 72,5 241,4
Forrds: MNB.

A modellbe foglalt valtozék korrelacids matrixa

c &
. o 5
8 ¥l 2| . o _
“u_J| 5 .gl § § g &£
o i) © 5
S| vl el 2| 8| 2| =] 2 P 5
2 s s | & E| & | s | & © | =2 !
@ ] 2 < S < = 8 s} 3 b= =,
BUBOR_felar 1,00
szerz_osszeg_In | -0,43| 1,00
futamido_honap |-0,19| 0,43 | 1,00
d_fedezett -0,34| 0,08 | 0,12 | 1,00
tamogatas 0,28 |-0,06| 0,04 | 0,07 | 1,00
d_fixkamat 0,45 [-0,11|-0,04 (-0,06( 0,36 | 1,00
likvid -0,46| 0,19 | 0,07 | 0,16 [-0,28 (-0,29| 1,00
tokepuffer 0,27 |{-0,16(-0,03| 0,06 | 0,29 | 0,10 (-0,41| 1,00
cta 0,32 (-0,12(-0,17|-0,38|-0,14 |-0,15| 0,03 |-0,02| 1,00
ev_avg 0,45 |-0,19(-0,14(-0,24| 0,07 | 0,09 |-0,45| 0,22 | 0,47 | 1,00
fiok 0,14 {-0,13| 0,08 | 0,24 | 0,24 | 0,18 |-0,16| 0,38 |-0,37| 0,00 | 1,00
jut_dij -0,22| 0,05 | 0,08 | 0,24 | 0,09 |-0,12| 0,28 |-0,01|-0,27| 0,00 | 0,33 | 1,00

Forrds: sajdt szerkesztés.
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A lakdshitelek feldrat meghatdrozo tényezék azonositdsa a magyar bankrendszerben

2. Fliggelék: Az egyedi banki szint(i adatok leiré statisztikai

Atlag Median 10. percentilis 90. percentilis

Szpred 0,00 0,03 —4,56 4,55
Mikodési koltség -0,01 0,01 -0,38 0,36
Egyéb bevétel/ 25,16 24,21 13,48 37,89
kamatbevétel

Likviditas 14,74 13,45 3,43 27,06
T™MM 12,06 10,70 8,70 16,45
GDP (YoY) 1,76 2,32 2,17 4,58
NPL 6,68 3,62 0,83 17,12
LTV 55,13 56,10 27,10 80,95
Kalfoldi forras 39,48 38,74 14,34 60,02
Provizid 0,22 0,11 0,56 0,01
Piaci részesedés 0,09 0,05 0,02 0,19
Fidkok aranya 10,73 8,59 1,45 26,66
Fix hitelek ardnya 0,71 0,73 0,19 1,10

X
hozamgorbe
meredeksége

Forrds: MINB.
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A modellbe foglalt valtozék korrelaciés matrixa

Fix hitelek ardnya X hozamgorbe

oo
~Q v
L |>_ « 5 © @
2 g2 e 9| 2|85
z |32 » = 2 SIS 2
W |5 8w ° = ) 8 © o]
o T | = = o N e ~ °©
-2 ol =T - - P O - - R =R g
s S = o ~ (4]
S| S|®g[ S| 2| 8|2 |6|E|&| &8 ([x8
Szpred 1,00
MUkodési koltség 0,01 | 1,00
Egyéb bevétel/ ~
kamatbevétel 0,03/ 0,00 | 1,00
Likviditas 0,01|0,01{0,59 1,00
TMM -0,01|-0,04| 0,15 | 0,21 | 1,00
GDP (YoY) 0,02 |-0,01/0,33 (0,12 | 0,13 | 1,00
NPL 0,00|0,01|0,20|0,48 (0,27 |0,13 | 1,00
LTv 0,02 |-0,05| 0,13 | 0,09 |-0,27|-0,24(-0,14| 1,00
Kulfoldi forras 0,00 | 0,00 (-0,49|-0,54(-0,14|-0,15| 0,03 |-0,27| 1,00
Provizio -0,08| 0,02 | 0,18 | 0,19 | 0,06 | 0,13 |-0,27(-0,01|-0,38| 1,00
Piaci részesedés 0,00 (0,00 | 0,38 | 0,01 |0,10 | 0,00 |-0,21| 0,26 |-0,20| 0,16 | 1,00
Fidkok aranya 0,00 (-0,01|0,54 | 0,13 | 0,02 | 0,00 |-0,26| 0,28 |-0,34| 0,21 | 0,93 | 1,00
Fix hitelek aranya
x .. -0,02|0,01 |0,16 | 0,22 | 0,48 | 0,34 | 0,50 (-0,22|-0,01{-0,17|-0,08(-0,11| 1,00
hozamgorbe
meredeksége

Forrds: sajdt szerkesztés.
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