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A kodnyv szerzGi részletesen bemutatjak és targyaljak napjaink egyik leginkabb vitatott és
érzékeny, tobb szazezer banki — lakossagi és dnkormanyzati — ligyfelet érint6 problémajat,
a devizdban toérténd hitelnyujtast, valamint az ilyen hitelek esetében tapasztalhato, egyre
novekvé torlesztési nehézségeket. Ez utdbbiakban a nem kielégitd felligyeleti szabdlyozas
és ellen6rzé tevékenység, a pénzintézetek gazdasagilag megalapozatlan hitelexpanzidja
és a hiteladdsok felel6tlen tehervallalasa némileg eltéré mértékben ugyan, de egyarant
szerepet jatszott. Az ezekbdl adddo, kedvezbtlen kdvetkezmények felszamoldsa fontos
allami (fiskalis) és monetaris feladatta valt. A tanulmanykotet szerzGi e feladat megolda-
saval kapcsolatban fejtik ki véleményiiket, fogalmaznak meg javaslatokat kbzpénzigyi, jogi
és eurdpai uniés szempontokat figyelembe véve. Az alkotd szerkeszt6 alldspontja szerint
a magyar lakossagi devizahitel-probléma 6nmagaban nem értelmezhetd, csak nemzetkozi
és torténelmi kontextusban (Lentner, 2015).

A kotetet nem a fejezetek sorrendjében, hanem tematikdjuk szerint ismertetem, a torté-
nelmi el6zményektél — a folyamatok sorrendjében — a megoldast szolgalo intézkedésekig.

A kormdnyzati és a lakossagi eladésodas mar a Trianon utdni Magyarorszdgon sem volt
ismeretlen, mivel a népszovetségi kdlcson magas kamatszinvonala miatt a Iétrejott MNB is
kénytelen volt ahhoz igazodni, ezért a hazai hitelkereslet vonzo volt a kiilféldi téke szdmara.
A jovedelmez8ségi viszonyok azonban nem tették lehetévé a redlis megtérilést, ezért az
addsok a rovid lejaratu hiteleket hosszu lejaratu célok finanszirozasara hasznaltak fel, ami
eleve kizdrta a realis megtérilést. Az ismert 1929-33-as valsagban 6sszeomlott a hitelpiac,
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az MNB bevezette a kotott devizagazddlkodast, transzfermoratériumot hirdetett meg és
megkezdte a jegybanki alapkamatlab fokozatos csokkentését 4,5 %-ra (Schlett, 2015).

Matolcsy Gydrgy, az MNB elnoke szerint az Ujabb kori devizahitelezés elterjedése sulyos
gazdasagi és tarsadalmi problémakat okozott a 2000-es évtized végére, amelyeket csak
fokozatosan és jelent8s koltségekkel lehet felszamolni. Elterjedésében hitelkeresleti és
-kindlati okok mellett nemcsak gazdasagpolitikai dontések és hibak jatszottak szerepet, de
a pénzigyi kultura fogyatékossagai és az arfolyamkockazat ismeretének hianya is. Mivel
a devizdban torténé eladdsodas a gazdasagi élet csaknem valamennyi szerepl6jét érin-
tette, az orszagos problémava valt. Negativ kovetkezményeinek feltardsa komoly kihivast
jelent az dllam szdmara. A szlikségessé vald intézkedéssorozat 2010-ben a jelzalogjog be-
jegyzésének a megtiltasaval kezd6dott, azaz megsz(int a devizahitelek folydsitasa. Majd
az arfolyamgat keretében a devizaaddsok 6t éven keresztiil kedvezményes arfolyamon
torleszthetik devizahitelliket, s folyamatos tamogatasban részesiilnek a devizahitelezés
kivezetése érdekében (Matolcsy, 2015).

A devizahitelek igénybevételét kétségteleniil vonzdva tette, hogy a kamatai jelentGsen
alacsonyabbak voltak a korabeli forinthitelekéinél. A 2000-es évtized elején a svajci frank
kamata alig valtozott, s a lakossag sem szamolt jelentGsebb arfolyamkilengésekkel. A 2008-
as pénzligyi valsag azonban drasztikus valtozasokat hozott, s a forint igen rovid id6 alatt
kozel 40 szazalékkal értékel6dott le a svajci frankkal szemben. Ez a meglepetés erejével
hatott a kordbbi pénzbdséggel és likviditassal szemben.

Mindekdzben az addigi expanzids fiskalis politika, a kell6 pénzpiaci ismeretek hidnya, a sza-
balyozasi kdrnyezet bizonytalansdgai és a hazai gazdasagpolitika hatdrozatlansaga egyarant
sériulékenyebbé tették az orszagot.

A gazdasagpolitika 2010-t6l kezdte a devizahitelezés tovabbterjedését megakadalyozni.
Els6ként az allamaddssag mérséklését és a devizahitelezés visszaszoritdsat, illetve meg-
szlintetését célzé intézkedések torténtek. Ide sorolhaté egyebek mellett a kedvezményes
arfolyamon torténd végtorlesztés, a kilakoltatasi moratérium, a kedvezményes lakasbérlési
lehet6ség.

Az intézkedések eredményeként javult az orszag kils6 egyensulya, folyd- és kiilkereske-
delmi mérlege, de a bankok kiilsé addssagallomanya is kedvezébb képet mutatott. Mind-
ezek hatasdara csokkent hazank kiils6 sériilékenysége, javult a devizatartalék és a jegybank
eredménye, ami biztositja a kllsé egyensuly hosszabb tavu fenntarthatdsagat (Erhart et
al., 2015).

Némileg mas megkozelitésben a lakossagi devizahitelezés kdvetkezményeként kialakult
nehézségeket a tulzottan expanziv fiskdlis és a meglehetbsen restriktiv monetaris politika
egylttesen idézte elS. A 2004-ben létrehozott Pénzligyi Stabilitasi Bizottsag tagjai (MNB,
PM, Bankfellgyelet) eltérGen itélték meg a kialakult helyzetet, igy konszenzusos donté-
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sek nem sziilettek, holott szlikségessé valt volna egy felel&s makroprudencialis hatésag
kijelolése.

Miutan a hazai bankok stratégidja a gyors volumenndvekedésre épiilt, a kockdzati szem-
pontokat altaldban figyelmen kivil hagytdk. Az arfolyamkockazat azonban egyre meghata-
rozdbba valt, ezt azonban az tgyfelekre haritottak at. Mivel a kamatfeltételek sem voltak
egyértelmliek, még a tisztességtelen kamatemelés lehetGsége is fennallt. Az alkalmazott
kockazatkezelési mddszerek tehat gyakran alkalmatlanok voltak a kockazatok valés mé-
résére; a pénzligyi kozvetitérendszerbe vetett bizalom is megrendiilt és széles tarsadalmi
problémava valt (Bethlendi et al., 2015).

A devizaban torténd hitelfelvételek nemcsak a lakossag korében idéztek el6 és okoznak
problémakat, hanem az 6nkormanyzatoknal is — bar tébb eurdpai orszagban megtiltjak
az 6nkormanyzatoknak a mikddési célu hitelek felvételét, gyakran akkor is, ha bizonyos
fejlesztések elengedhetetlenek. Hazankban a korlatozast tébb szempontbdl is ellenzik,
mivel esetenként nem veszik figyelembe a miikodési és a fejlesztési célok eltéré jellegét,
az dnkormanyzatok méretét, valamint a tultervezett eliranyzatokat.

Ugyanakkor az 6nkormanyzatok gyakran oly médon kotottek hitelligyleteket, hogy nem
szamoltak azok terheivel és torlesztésiik forrasaival. Az Orszaggy(ilés 2011-ben Uj 6nkor-
madnyzati torvényt hozott, amely atalakitotta az 6nkormdnyzati feladatokat, és a finansziro-
zas rendszerét feladatalapuva tette. Ennek hatasara nemcsak csokkent az 6nkormanyzatok
addssagallomanya, de az Uj szabdlyozas jelent6sen kozeledett az eurdpai gyakorlathoz is
(Gregdczki, 2015).

A devizaban torténé jelzaloghitelezésnek (lakasfinanszirozasnak) a pénzigyi stabilitasra
gyakorolt hatasa kiilonboz6 az eltérd fejlettségli orszagokban, bar jellege és részesedése
nem fligg az adott gazdasag fejlettségi szinvonalatdl, sokkal inkdbb annak pénzligyi stabi-
litdsatol. A részvétel f6bb kritériumai a kovetkezdk: (i) a lakasok legyenek megfizethetéek;
(ii) rendelkezzenek az épitkezésekhez sziikséges kozvetlen és kdzvetett intézményekkel;
(i) legyen megfelel§ felligyeleti és szabdlyozasi struktura; (iv) a sajat tulajdonu lakdsok
részesiljenek adékedvezményekben; (v) mashol viszont elsGsorban a bérlakasok épitését
preferaljak (pl. az NSZK-ban).

A valsag hatdsara még a fejlett gazdasagokban is romlott a hiteltérlesztési moral és csok-
kent a pénziigyi szektorba vetett bizalom. A felelGtlen hitelnyujtds és -felvét a fejlett vilag-
ban is sulyos kbvetkezmények-kel jart.

Az Uj jegybanktorvény alapjan 2013-ban megalakult a Pénziigyi Stabilitdsi Tanacs, amely
figyelemmel kiséri a pénzligyi kbzvetitGrendszer és a piacok stabilitasat, a felmeril6 kocka-
zati tényezdket, az EU-hatdsagok ezekre vonatkozo ajanlasait, a hitelképességi kritériumok
alakulasat stb.
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Az el6z6ekbdl kovetkezGen feliil kell vizsgalni a lakasfinanszirozassal kapcsolatos korabbi
dontéseket, tobbek kozott az alacsony jovedelmd haztartasok szamara kedvez6bb bérleti
feltételeket alkalmazni stb. Ezt szolgalja, hogy 2015. januar 1-jétél a legdlis jovedelem-
hez igazodhat a hitel-igénybevétel, valamint a torlesztés mértéke. Az elmult évtizedben
ugyanis a haztartasok pénz- (készpénz + betét) és hitelallomanyaban markans eltolddas
kovetkezett be az utdbbiak javara. Egyes években a hitelallomanyuk mar magasabb volt
pénzmennyiségiiknél (betét + készpénz). Ez a helyzet mar nemcsak a devizaeladdsodds
mértékét érintette hatrdnyosan, hanem a lakossag likviditasi pozicidjat is. Bar ezt a hely-
zetet a kormany igyekezett a rogzitett arfolyammal, bizonyos kényszerintézkedésekkel,
a Nemzeti Eszkozkezel6 Tarsasdggal, a végtorlesztéssel és a Bankszovetséggel kotott meg-
allapoddssal enyhiteni, illetve a devizaalapu hitelek aranyat mérsékelni, de a kialakult hely-
zetre a bank-rendszernek, a Bankfelligyeletnek és a jegybanknak mar kordbban fel kellett
volna figyelnie (Novoszdth, 2015).

A devizahitelezés nemcsak hazankban, de mads kdzép- és kelet-eurdpai orszdgokban is meg-
jelent, a problémak kezelése azonban eltéré volt. Mig Lengyelorszagban, Magyarorszagon
és Romanidban az eurdhitel alacsony kamatlabaval szemben jelentGs volt a kilonbség
a nemzeti valutdéval szemben, addig Szlovakidban, Szlovénidban az euréhoz vald csatla-
kozds utan jelentdsen csokkent a devizahitel-dllomany, amely elsGsorban a véllalatokhoz
volt kéthets. Csehorszagban pedig a jegybank a vallalatokra korlatozta a devizahitelek
felvételi lehetGségeit.

Végiil az EU is szilkségesnek itélte a bankszektor megreformaldsat az Eurépai Rendszerkoc-
kazati Testilet (ESRB), a Pénzligyi Felligyeletek Eurdpai Rendszere, majd a Bankunio létre-
hozasaval. Ezzel a kockazatkezelést a nemzeti mellett nemzetkézivé emelte (Buda, 2015).

A tankonyv széleskorl ismereteket nyujt nemcsak az oktatas, de a szakemberek és az
érdekl6d6k szamara is.
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