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A devizahitelezés problémadja,
és ami mogotte van

FARKAS ISTVAN

A devizahitelezéssel kapcsolatosan a 2008-as valsdgot kovetéen szamos pub-
likacio, nyilatkozat és vélekedés latott napvildgot. Az elemzések, vélemények
jelent6s része a devizdban tortént lakossagi elad6sodas kovetkezményére kon-
centrdlt: milyen — sokszor valéban stlyos — helyzetbe kertiltek az addsok, il-
letve hogy milyen mértékben eredményezett novekvd kiilsé sériilékenységet
a lakossdgi deviza hitelportf6liok nagysaga.

Ugyanakkor még mindig nagyon sok kérdés tehetd fel, szdmos megkozelités
var tisztazdsra. Ezek mindegyikére a jelen irasban terjedelmi okokbdl, informa-
ci6 és ismeret hidnyaban nyilvdnvaléan nem reagalok, a kovetkezékben harom
nagyobb kérdéskor koré csoportositva fejtem ki a véleményemet.

Els6ként a devizahitelt mint terméket magét jellemzem, majd a devizahitel
megjelenésének, felfutdsdnak a hatterét, véleményem szerinti okait vizolom
fel, és kitérek a hitelezéssel kapcsolatos fogyasztévédelmi nehézségekre is.!

A termékrol

A devizahitel, fiiggetleniil attdl, hogy azt ténylegesen idegen pénznemben folyo-
sitjak és torlesztik, vagy a devizat a folydsitdskor més devizanemben folydsitjak
és torlesztik, tartalmdt tekintve semmiben nem tér el barmilyen mds kolcson-
tigylettél? Ezért nem teszek killonbséget a devizdban nyujtott, és ugyanabban
a devizaban torlesztett, illetve a devizat a folyédsitaskor forintra valtva folydsi-
tott és a torlesztéskor a forintot devizara konvertald (devizaalapd, devizaban
nyilvantartott) hitel kozott.

A devizahitel nem tekinthet6 valamiféle extrém terméknek. A betétgyij-
té6 pénzintézetek, bankok, alapvet$ funkcidja az eszkozdtalakitds. Ez azt je-
lenti, hogy a bankok kiilonb6z6 nagysagu, eltérd lejaraty, tobbféle kamatozasu

1 Azittleirtakrél zommel kordbban mar irtam: a Prudentman blogban (VG online 2010,
2011), a Népszabadsdgban (2011. szeptember 22 , Kovacs ur és a devizahitelezés”), valamint
részletes hattéranyagot készitettem a ,2002—2010 kozotti lakossdgi deviza-eladésodés okai-
nak feltdrasét, valamint az esetleges kormdnyzati felel6sséget vizsgal6é Parlamenti albizott-
sag” szdmdra.

2 Akirové és lerové pénznemrdl, a pénztartozasok alapvetd jogi 6sszefliggéseirél meggy6z6-
en irt Gardos Istvan és Nagy Andrés A devizahitel jogi alapkérdései c. cikkben (Hitelintézeti
Szemle, 2013, 5. sz.).
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és eltér6 devizdja betéteket fogadnak el, majd ezeket kiillonb6z6 nagysagu, lejaratg,
kamatozdsu és devizdju hitelekké alakitjak 4t. Ez a bankok meghatdrozé feladata.

Ha tehdt a devizahitel nem tekinthet6 valamiféle ismeretlen, gyands terméknek,
vajon mi az oka, hogy azt nem kevesen hibasnak, btinosnek mindésitik?

A hibas termék gondolatanak felvetése tulajdonképpen harom alapvet6 érvre épit.

A devizahitel tartalmaét tekintve nem is hitel, hanem egy befektetés, hiszen a nem
szamszer(sithet6 kotelezettségek (a kamatfizetés és a tketorlesztés forintban kifeje-
zett nagysaga valtozik), piaci kockdzatot, nevezetesen arfolyamkockdzatot testesite-
nek meg.

Ezt alegtisztdbban Réna Péter fogalmazta meg, és téle szarmazik a ,,hibas termék”
elnevezés is.?

»Nem hitel azért az egyszer(i okért, mert a hitel egy fix 9sszegben felvett kolcson,
amit azonos fix dsszegben kell visszafizetni, a szerz6désben kijelolt és annak alapjan
mindkét fél szamdra kiszamithaté kamattal egyiitt. De a devizaadds nem tudhatja,
hogy mennyit kell visszafizetni, mert a torlesztés egy olyan ténytél, az arfolyammoz-
gastol fiigg, amihez semmi koze, hiszen 6 forintot kapott és forintban fizet”

A véleménykiilonbség abban van, hogy az azonos fix 6sszeg alatt mit értiink. A mar
hivatkozott kirové lerové devizanem kiilonbsége eleve magéban hordja annak a lehe-
téségét, hogy a hitel torlesztésekor mas lesz a kirovo és a lerové devizék drfolyama,
ez tehdt az ilyen tipust kolcsonok velejardja.

A Ptk.-bdl oly sokszor idézett rész (nevezetesen az 523. §) kimondja: (1) ,,A kol-
csonszerzddés alapjan a hitelintézet vagy mas hitelez6 koteles meghatarozott pénz-
Osszeget az adds rendelkezésére bocsdtani, az adés pedig koteles a kolcson Osszegét
a szerzGdés szerint visszafizetni’”

A ,nem hiteltermék” mellett érvel6k szerint a lényeg az, hogy ha meghataro-
zott Osszeget kell rendelkezésre bocsatani, és azt kell az ad6snak visszafizetni, akkor
ez csak ugy lehetséges, ha a meghatarozott 9sszeg és a visszafizetend6 6sszeg nomi-
ndlisan is azonos.

A formailag tetszetds érvelés azonban sem torténetileg, sem logikailag nem 4&ll-
ja meg a helyét. A hitelek kialakuldsa sordn kordbban volt a naturdlis hitel, amelyet
késGbb a naturdlia visszafizetéskori megszerzésére elégséges pénzzel lehetett meg-
valtani.

Az érvelés azonban logikailag is téves. A hangsuly nem a nomindlis azonossagon
van, hanem azon, hogy a visszafizetendd Osszeget a szerzddés szerint kell megfizetni.
A szerzGdés szerinti kitétel pedig magaban foglalja azt, hogy a felek nem nomindlis,
hanem mas, elére rogzitett egyez6ségben dllapodnak meg.

A devizahitel 1ényegét tehat az irdsba foglalt szerzédés szerinti kotelezettségek
és teljesitési eldirdsok adjak. Ha ezek egy az ados rendelkezésére bocsatott dsszegrol,
annak visszafizetésérdl szélnak, megkiilonboztetve ebben a kirové és lerové devizat,
akkor a hitel ténye nem igazan vitathato.

3 RONA DPéter (2012): Lemonddlevél Schiffer Andrdsnak. Forras: Origé, 2012. 11. 28.
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Ugyanakkor az tény, hogy a hitel mindenkor egy 6sszetett (kiilonbézd kockdzato-
kat tartalmazd) termék, ami kilonosen igaz a devizahitelekre.

A hitelszerz6dés nemcsak nomindlis kotelezettségeket tartalmaz, hanem az adés
és a hitelez6 szempontjabdl egyarant, implicit médon vérakozdsokat is. A vdrakozds
pedig befektetési kategoria. Még a legegyszer(ibb, fix kamatozasu és fix torlesztésti
hosszabb lejaratt hitelek esetében is az a varakozas testesiil meg, hogy a makrogaz-
dasédgi kornyezet (inflacié, munkanélkiiliség) az elképzelt palyan halad, és az adds ezt
a varakozast a sajat egyéni gazdasagi kornyezetére is igaznak véli. Ha ezek a varakoza-
sok nem teljesiilnek, akkor, bar nomindlisan a kotelezettségek nagysaga nem véltozik,
a szerz6dés teljesitése a varakozasoktol eltérd valdsagos terhet jelent.

Ez hatvanyozottan igaz a devizahitelekre, hiszen nemcsak a hazai gazdasagi vara-
kozdsokat, hanem a kiilfoldi gazdasagi eseményekre vonatkoz6 varakozasokat is fi-
gyelembe kell venni.

A nem fedezett hitelek esetében ezt latvanyosan jeleniti meg az arfolyamkockazat.
Ha az arfolyamok véltozdsa nem pusztan a belfoldi és a kiilfoldi inflaciés varakozasok
kiilonbo6zdségét tikrozik, hanem attdl eltérnek, akkor ez drasztikus kockazatnéveke-
dést eredményez. Ez a nagyobb kockazat abban testesiil meg, hogy az addssdg osszege
is folyamatosan dtértékelédik. A belfoldi fizetéeszkoz jelentés gyengiilése nemcsak
az kamatkiillonbozeten realizalt el6nyt tiintetheti el, hanem 6sszességében nagyobb
visszafizetési terhet is eredményezhet. Pontosan ez tortént a magyar devizahitel-
konstrukci6 esetében is.

Ennyiben tehdt igaz, hogy a devizahitelezés egyszerre egy hiteltermék (annak
a ,szokasos” varakozasi kockdzataival), és egy, az arfolyamokra vonatkozé, ha tetszik
tovabbi befektetési kockdzatot tartalmazo termék. Ett6l azonban nem sziinik meg hi-
telnek lenni, de a kockdzatai nagyobbak.

A devizahitel tehat sem jogi, sem tartalmi szempontbdl nem tekinthet6 hibas ter-
méknek, viszont kétségkiviil specialis abbdl a szempontbdl, hogy a devizabelfoldi bel-
foldi devizdaban felvett hiteleinél nagyobb kockdzatii.

A devizahitel esetében a devizadrfolyam kockdzatait az tigyfél viseli (a bank a fel-
vett devizaforrasok drfolyam és adott esetben a kamatkockazatat is az addsokra terhe-
li). Ebbél a szempontbdl vizsgélva, bar formailag a hitelnyGjté mentesiil az rfolyam-
kockdzattol, de ha az adds tul nagy kockdzatot véllal, és ezért késve, vagy nem fizet,
akkor a bank, valdjaban az drfolyamkockdzatot tigyfélkockdzatta transzformdlta.
A kockazat és annak fedezési koltsége, ezek ardnya és mértéke lehet csak a mérlegelés
targya.*

Végil nem lehet figyelmen kivil hagyni a hibas termék, s6t, nemes egyszer(iség-
gel, csaldrd vagy csalé termékmindsités mogott meghtzodd érvet, amely szerint va-
l6jaban nem is devizahitelrél van szé (azaz a kihelyezések mogott nincs egyéltalan
kilfoldi forrds), hanem pusztin technikai manipulédciordl, hogy az addsok terheit n6-
velni lehessen.

4 A szdmtalan devizahiteles perben az itéletek is erre fokuszéltak, példaul a vételi és eladési arfolya-
mok alkalmazasénak indokoltsaga, vagy az egyes koltségelemek jogossaganak megkérdéjelezésével.
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Ez azonban nem tlinik észszert banki dontésnek, elég, ha a forintforrasok és a fo-
rint- és devizahitel kamatok kozotti killonbséget (kamatrést) tekintjiik.
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1. dbra: Kamatrés a forintbetétek kamatdhoz képest (%)
Forrds: MNB

Az 1. dbrardl leolvashatd, hogy a forintbetétek kamataihoz képest a devizahitel joval
kisebb kamateredményt jelentene, mint ha forinthitelkamatot szdmitana fel a bank.
A viszonylag draga belfoldi forrasok utan devizakamatot kérni tehdt veszteséges lenne.

Az alapvetd kérdés az, hogy valdjaban milyen forrdsokkal rendelkezett a bank a hi-
telnyujtashoz.

A hitelek forrasat a szakma a hitel/betét mutatdval, illetve annak reciprokdval,
a pénzpiaci kitettséggel mutatja be. Minél nagyobb a hitel/betét ardny, (azaz a hi-
teleket nem az tigyfélbetétek finanszirozzdk) anndl erételjesebb a bank rautaltsaga
a pénzpiacokra, a belfoldi forrasok hidnydban a nemzetkozi pénzpiacokra.

A magyar részvénytarsasigi formdban miikodé bankok, amelyek a devizahitelezés
szempontjabol meghatarozéak voltak, hitel/betét ardnya 2006 és 2008 kozott, tehat
a devizahitelek dramai novekedése idészakaban, a nem alacsony 120% feletti ardnytol
170% feletti ardnyra nivekedett. A bankok tehdt a hitelezési forrasok megszerzésében
a pénzpiaci (devizapiaci) forrasokra voltak egyre inkdbb rautaltak.

A lakossagnak nytjtott hitelek allomanya 2004 és 2010 kozott kozel megharomszo-
rozddott, mikozben az tigyfélbetét dlloméany minddsszesen 89%-kal nétt. Ugyanebben
a hat évben, ami a devizahitelezés felfutdsdnak az ideje, a bankok forrasai kozott a de-

vizaforrasok aranya tobb mint 50%-kal nétt.
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Az ameggy6z6désem tehat, hogy a devizahitelek valésagos hitelek, nem hibds vagy
csalard termékek, bér a belfoldi hitelekhez képest nagyobb kockazatokat hordoznak.
A forinthitelekhez képest kisebb kamatok ara tehdt a magas kockazatok véllalasa.

A devizahitelezés szarnyalasanak alapja és motivacioi

A devizahitelezés torténete 2001. juniusiban kezdédik, amikor hatdlyba lépett
a 88/2001 (VI. 15.) Korm. rendelet, a devizardl szol6 1995. évi XCV. torvény vég-
rehajtasarél. A rendelet 5. §-a kifejezetten a devizahitelek felvételével foglalkozik.
A 2001. évi XCIIL. torvény, az ij devizakodex, amellyel a forint a konvertibilitds leg-
magasabb fokdt érte el (teljes konvertibilitds). A belfoldi fizet6eszkoz tehat korlatlanul
atvalthat6 mds orszagok fizet6eszkozeire, a tranzakcié okatdl és a tranzaktld szemé-
lyétdl fuggetleniil.®

A devizahitelezés szempontjabdl ez a legdontébb idépont, hiszen ettdl kezd6déen
minden téren, valutatél fiiggetleniil, megsziinik a devizahatésagi engedélyezési, illet-
ve bejelentési kotelezettség.

Ez a dontés teremtette meg a devizahitelezés devizagazddlkoddsi és jogi alapjdt.

A kovetkez6 fontos datum, 2004. mdjus 1., az Eurépai Unidhoz valé csatlakozais.
A 2004. évi XXX. torvényben, Magyarorszag kotelezettséget villalt arra, hogy meg-
teremti az eurdhoz vald csatlakozas feltételeit, és bevezeti az eurdt.

Ez fontos tdmpont, hiszen a véltozé politikai igéretek ellenére, az euréval kapcso-
latos drfolyamkockazat megsziinése vitan feliil allénak latszott.

A nemzetkozi likviditds boségessége. A 2000-es évek elején, egészen a valsag idején
bekovetkezett likviditas kiszaradasig, a nemzetkozi pénzpiacokat a likviditds bdség
jellemezte. Nem latszott akaddlya annak, hogy a devizabelfoldi pénzintézetek, a pénz-
piacokon jelent6s mértékd forrasokhoz jussanak. Ezt elGsegitette a bankrendszer tu-
lajdonosi struktardja is, a likviditasnak helyet keresé nagy bankok nyilvdnvaléan a sa-
jat csoportjukba tartozoé, altaluk birtokolt bankok forrasait szivesen bévitettek.

Ez kiilonosen fontos azért, mert a magyar bankok pénzpiaci kitettsége magas, igy
a novekedés csak a nemzetkizi pénzpiaci forrdsokra tdmaszkodva volt lehetséges.

A belfoldi és a devizakamatok jelentds eltérése, a forint erds szinten, stabilan tarta-
sa erbteljes 0sztonzést jelentett a devizahitel elterjedésére.

5 A konvertibilitdsnak tobb fokozata létezik attél fiiggéen, hogy a szabad atvéltas milyen gazdasagi
tranzakcidkra, illetve milyen alanyokra terjed ki. A magyar jogszabélyok azonban e tekintetben nem
tartalmaznak semmiféle korlétozast.
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2. dbra: A CHF-hitelek és a forinthitelek alakuldsa
Forrds: MINB

A forintkamatok és a CHF¢®-kamatok kozotti kiillonbség a devizahitelezés felfutasanak
idészakaban atlagosan 5,1 szazalékpont volt, és 2010 végéig egyszer sem csokkent
2,5 szazalékpont ald, azaz a forintkamatok végig jelentdsen drdagdabbak voltak, mint
a devizahitelek kamatai.

A magas forintkamatszint a monetdris politikdnak abbdl a torekvésébdl fakadt,
hogy szigorusagaval ellenstlyozza a koltségvetési politika koltekezését. A magasan
tartott forintkamatok azonban a forint vasarlasat, tartasat eredményezték, ami érte-
lemszerten felértékelte a forintot.

Az eurd és a svijci frank arfolyama ebbdl fakadéan az erds sdvban, igen ki-
csi ingadozdst mutatott. A devizahitelek elterjedésének idején, szinte valtozatlan,
és a CHF/EUR-darfolyamok tekintetében is stabil devizapiacot mutattak a gorbék.

Ez csébitéan hatott a devizaban valé eladésodottsagra, és a pénziigyi valsagig nem
mutatkozott jele annak, hogy dramai gyengiilés bekévetkezne.

A devizapiac stabilitdsa alatt ntt meg hihetetlen mértékben a devizaeladésodott-
sdg, és 2008 végén, az els6 devizasokk hatdsara szinte meg is szlint az 4j folyositds.
Ez kitapinthatéan megmutatkozott a havi lakdshitel-névekedési adatokban is.

6 A tovdbbiakban a CHF-hitelek — els6sorban a CHF-lakashitelek — adatait haszndlom referencia-
ként, mint a legelterjedtebb, és a legnagyobb sokknak kitett hiteltipust.
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3. dbra: A havi lakdshitel novekedés és a HUF/CHF-drfolyam
Forrds: MNB

A jogi lehet8ség adott volt tehat, és ennek a lehetdségnek a kihasznaldsara a piaci ko-
riilmények lehetdséget is adtak.

Ahhoz azonban, hogy a lehetdségekbdl valdsagos hitelboom legyen, sziikség volt
a kereslet és a kindlat egymadsra taldlasara is.

A keresleti oldal, az addsok torekvései

A lakossag hitelkeresletének béviilését és strukturdjat, azon beliil a CHF-hitelek radi-
kélis novekedését az aldbbi tények mutatjak:

* 2004. aprilis: a lakossdgi éven tuli lejaratt hiteleiben a nem euréban felvett de-
vizahitelek atlépik az 6sszes devizahitel 15%-at, de az 6sszes hitelnek még nem
érik el a 0,3%-4at.

* 2005. aprilis: a devizahitelek 88%-a mar nem eurdban van, és megkozeliti a tel-
jes lakascéla hitelallomany 10%-at.

* 2007. majus: a lakdscéla hiteldllomanyon belill a nem euréban felvett hitelek
allomdnya meghaladja az 1000 milliard forintot, és ardnya a teljes hiteldlloma-
nyon beliil megkozeliti a 37%-ot.

A lakosségi hitelkereslet dinamikdja sok tényez6bdl taplalkozott:

A magyar lakossag legértékesebb fizikai vagyontdrgya a lakds. Egészen kirivo
modon, Magyarorszagon a lakdsallomany tdlnyomé tobbsége magantulajdonban
van a kétezres években a lakdsok tobb mint 90%-a a tulajdonosok haszndlatiban
volt.” A magas magantulajdond lakdsallomany az Gj lakasépités, vasarlas, feldjitas

7  KSH (2006): Helyzetkép a lakdsviszonyokrdl (1995-2005). Budapest.
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hitelkeresletét novelte. A magas eladdsodottsdg ugyanakkor a KSH adatai szerint
a lakdsépitést mintegy 20 ezer lakdssal megnovelte az adott iddszakban.

Az utolérd orszagokra jellemzd, elhalasztott kereslet miatti hiteligény. Valdjaban
a lehetdségek megnyilasa sokszor irredlis koltésekre is sarkallt. (Ez nem 4j jelenség,
1988-ban a turistakeret kivalthatosaga hozta létre a ,Gorenje-turizmust” A csaladta-
gok szamara kivaltott keret elkoltése — bar az 6sszege korlatozott volt — gyakran oko-
zott nehézséget a csalddi koltségvetésben és a makrogazdasagi folyamatokban a foly6
fizetési mérleget is megterhelte.)

A devizahitelek slagertermékké valasat elGsegitette a nomindlis misztérium.
A szamszerten alacsony kamatok az olcsosag érzetét keltették, raaddsul ez nemcsak
érzet volt, hanem az adott id6ben felveheté hitelkamatokhoz képest valéban jelent6-
sen kisebb terhet is jelent6 termékrél volt szd.

A CHF-hitellel rendelkezék az elsé években igen jelentés elényhoz jutottak a fo-
rinthitelesekkel szemben. 2004-t6l 2009 februdrjdig, tehat négy teljes éven keresztiil
a devizahitelesek abszolut jél jartak. Konny( ugyanis beldtni, hogy nem névekvé, s6t
esetenként csokkend arfolyam mellett egyszertien a kamatkiilonbozetet lehet reali-
zalni.®

Egy nagyon leegyszertsitett példaval bemutatva: 2005 januarjaban két egyarant
5-5 éves lejarata (100 CHF-nek megfelel6 forint- és CHF-hitelt) hasonlitottunk 6ssze.
Az alkalmazott kamatok a 2005-2010 kozotti tényleges HUF- és CHF-kamatok (at-
lagosan 10,1, illetve 4,8%), a kamatfizetés pedig havi rendszerességu. A hitel 6sszegét
a lejaratkor egy Osszegben kell visszafizetni.
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Kilonbség — emmmmm KamatOsszeg HUF e Kamatosszeg CHF

4. dbra: Egydsszegii torlesztésti, 5 éves HUF- és CHF-hitel havi kamatai (forint)
Forrds: MNB, sajdt szdmitds

A 4. 4brébdl leolvashatd, hogy a havi kamatfizetés 9sszege minden hénapban a fo-
rinthitelek esetében nagyobb, méghozzd nem is csekély mértékben. Ezzel szemben
a forinthitel visszafizetésénél csak az eredeti 6sszeggel kell szdmolni, mig a CHF-hitel

8  Lasd errdl: KIRALY Julia — SIMONOVITS Andrds (2015): Jelzdloghitel-torlesztés forintban és deviza-
ban — egyszeri modellek. Kozgazdasdgi Szemle, 62. évf. 1. sz. 1-26.
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torlesztendd nagysaga (az aktualis drfolyamnak megfelel6en) 35%-kal nagyobb, mint
a forinthitelé. Ez a kiilonbség azonban messze kevesebb, mint a kamatfizetések 0sz-
szegének kiillonbsége.

A CHF-hitelek dominanciajanak is ez volt az egyik oka. Masrészrdl, a svdjci frank
mint a stabilitds szimbéluma élt a fejekben (jollehet makrogazdaségilag ez éppen
hogy azt jelenti, hogy valsagok idején a CHF mint menekiildvaluta egyre keresettebb,
igy egyre er6sebb lesz).

A kinadlati oldal, a bankok torekvése

A bankszektor alapvetéen novekedésben érdekelt (e tekintetben nem kiilonbozik
a gazdasdgi élet barmely mads, profitvezérelt szerepldjétdl). A bankok a hitelnyujtés
novekedésének forrdsat a nemzetkozi pénzpiacon taléltak meg, és a kihelyezések for-
majat a devizahitelezés adta.

Az egyes bankok stratégidjaban a piaci részarany névekedése volt a kulcsmotivum.
Ez egyrészt azzal jart, hogy az 4j hitelkonstrukcidk elterjedése hatvanyozoédott, azaz
a versenytarsak kovetése kiemelt jelentséglinek latszott, masrészt, a verseny egyre
inkabb kockazati versennyé valt.

Ez azt jelentette, hogy nem a konstrukcidk fejlesztése, illetve az drak (kamatok,
jutalékok, dijak) mérséklésében jelent meg a verseny, hanem a hitelezésbe bevonhato
adosok szamdnak novelésében. A bankok a CHF-hitelek nominalisan alacsony kamat
mértékével, és az erds forint miatt kedvezd indulé torlesztési osszegeivel jelentésen
tudtak béviteni a hitelfelvevék korét.

A kockdzati verseny nem annyira a meghitelezett vagyontargyak figyelembe ve-
hetd értékeinek a novelésében érhetd tetten (bér a hitelfedezeti ardny is ngvekedett),
sokkal inkdbb a torlesztésre fordithatd jovedelem optimista megitélésében. Ebben
a tekintetben a magyar addsoknak van egy igen specidlis vondsa: nevezetesen a re-
gisztralt (igazolt) jovedelem és a tényleges jovedelem kozotti eltérés. A vallalkoza-
sok el3szeretettel alkalmaztak minimalbéren munkavéllalékat, mig a valés jovedelem
nagysdgat a szamladzott, tehat munkabérként meg nem jelend jovedelem adta. Ez kii-
l6nosen igaz a mintegy egymillié egyéni véllalkozoéra, de még a tarsas ,vallalkozasok”
mintegy harmadara (ez szdzezres nagysagrendd véllalkozasi szamot takar), ahol sok-
szor a vallalkozé volt az egyediili munkavégzé. Ez a koztudott eltérés a bankok sza-
mara a regisztralt jovedelemhez képest a nagyobb torlesztési teher véllalasat sokszor
elfogadhatdva tette.

A banki novekedési torekvések, a kockdzati verseny azonban nem jelenti azt, hogy
a devizahitel csak a forinthitelekkel elérhet6 jovedelemnél magasabb profit elérését
célozta volna. Ha a bank a meglévé forint forrasai helyett nyijtott volna devizdaban
nyilvantartott hitelt, akkor ezt egy egyszer( hatdridés tigylet két oldalanak tekint-
hetnénk, ahol a gyengiilésre fogadé (a bank) jél jar, mig az erésodésre tevé (az ados)
veszteséget szenved.
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Lattuk azonban, hogy a bankrendszer belfoldi forrasai elégtelenek voltak egy ilyen
tranzakciohoz, rdaddsul 2004—2007 kozott a bankoknak sem volt semmi alapjuk a fo-
rint dramai gyengiilésére fogadni. S6t, ha figyelembe vessziik, hogy éppen a pozicié
feléptilésének szakaszdban, a 2005. janudr 1. és 2007. december 31-e kozott, az atla-
gos havi arfolyam-névekedés a kezd6 idé6ponthoz képest mindéssze 2,7% volt, mikoz-
ben 2005 decemberéhez képest a devizahitelek év végi dllomanya atlagosan tobb mint
62%-kal novekedett, ez meglehetésen feleltlen elképzelés lett volna.

Mindez természetesen nem jelenti azt, hogy a bankok gyakorlatdaban ne lett volna
megfigyelhet6 a koltségek ,talarazdsa” extra, sokszor nehezen indokolhaté jovede-
lemelemek beépitése a hitelek arazasaba. Jollehet ez nemcsak a devizahitelek saja-
tossaga, az allomany nagysaga, és az drfolyamok elszdllasa miatt e hitelfajtandl ezek
feler6sodve jelentkeztek.

A megvaltozott helyzet és a kovetkezmények

A devizahitelezés (és tegyiik hozza gyorsan: a teljes lakossdgi hitelezés) élesen elkiilo-
nild két szakaszbol allt. Az elsé szakasz a hiteldllomény felépiilése, 2004 és 2008 ko-
zott. A teljes lakascéld hiteldllomany ebben az idészakban kozel haromszorosara nétt,
1548 millidrd forintrdl 4282 millidrd forintra.

2009 marciusdra a nem eurdban felvett hitelek dlloménya elérte a cstcsat, meg-
haladta a 2650 milliard forintot, ami a teljes lakdscélu hitelallomany tobb mint 61%-a.
Ez ajogi lehetdség, a jové altalanosan elfogadott megitélése a monetaris politikai kor-
nyezet, a hitelez6k és az addsok egyiranyu torekvéseinek ereddjeként jott létre.

Ugyanakkor 2004—2008 kozott a torténet minden szerepl8je nyertesnek érezhette
magat. A lakossag relative olcsé hitelhez jutott, a bankok névelni tudtak aktivitasukat,
a lakdséllomany az el6z6 idészakhoz képest jelentésen béviilt. Ennek kovetkeztében
a koltségvetés tobblet dfabevételhez jutott és a GDP-novekedéshez is hozzdjarult a la-
kossagi fogyasztas (jelesiil a lakasberuhdzasok) elérehozott novekedése.

2008. szeptember 15-én a Lehmann Brothers cs6dot jelent, és ettdl az idéponttol
szamitodik a pénziigyi valsag. Az amerikai piac megrazkédtatasa az egész vilag pénz-
igyi rendszerére szétterjedt, aminek kovetkeztében a hitelezés egyik tapléldja a likvi-
ditdsbdség megsziint.

A kinalati oldal besziikiilése egybeesett a keresleti oldal megrendiilésével. 2009 feb-
ruarjaban a HUF/CHEF-kurzus el6szor haladja meg a 200 forintot, és gyakorlatilag et-
t6l kezdve 1j CHF lakossagi folyositasrol nem beszélhetiink. 2008 oktoberében még
a havi CHF-hitel novekmény 78,8 milliard forint volt, ez 2009 mérciusaban mar en-
nek csak toredéke, 6,1 milliard forint.

Az dllomény azonban maradt, és a torlesztés terhei meredeken emelkedni kezd-
tek. 2010 majusaban a HUF/CHF-darfolyam ismét 200 forint felett és soha tobbé
nem csokken ez ald a szint ald. 2015. januar 15-én a Svajci Nemzeti Bank megsziin-
teti az EUR/CHEF-es 1,2 paritast. A HUF/CHF-arfolyam 300 forint f51é ugrik, majd
280 forint koril stabilizalodik.
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A 4. dbran bemutatott el6ny, ha a futamidét tovabbi 5 évvel meghosszabbitjuk
(tehat a végsé torlesztés dituma nem 2011, hanem 2016 lenne), és 2016-ra jelentGsen
csokken, els@sorban a téketartozas brutdlis emelkedése miatt.” (Ez a helyzet eredmé-
nyezte azt, hogy valaki 9 évig kamatfizetésként mar kifizette a felvett hitel 6sszegét,
mikozben a téketartozdsa tobb mint 80%-kal magasabb az eredetileg felvett hitel 6sz-
szegénél.)

Ez a drdmai drfolyamvaltozas azonban felerésitette a devizahitelezés problémajét.
Els6sorban azért, mert nem az abszoliit tehernovekedés, {6ként nem a forinthitelekhez
viszonyitott elény, vagy hatrany mérlegelése a {6 szempont, hanem a relativ viltozds.
Ha valaki 30 ezer forint havi torlesztést véllalt 2005-ben akkor annak megemelkedése
okoz gondot, fiiggetleniil attol, hogy forinthitel esetén mér eleve ennél nagyobb lenne
a havi teher.

Ezen a ponton nem megkeriilhet$ egy éltalanos, gazdasagpolitikai, makrogazda-
sagi megjegyzés.

Ami tortént, az a magyar nemzetgazdasigban az elmult tobb mint 6tven évben
szamtalanszor volt megtapasztalhat6. A gazdasagi novekedést, vagy egy-egy kiemelt
célt (mint példaul a lakdsépités) nem a belfoldi megtakaritasokkal, hanem a nemzet-
kozi eladdsoddsbdl, a fizetési mérleg romldsabdl finansziroztuk. A kordbbi években
(példaul, az dllami tdmogatdst 3%-os lakashitelek esetében) ez primer médon az 4l-
lami koltségvetés addssagaként, most pedig a lakossag kozvetlen addssagaként jelent
meg. Aggregalt szinten azonban a ketté kozott nincs kiillonbség. Az ,adésodjunk el,
mert rendelkezésre ll viszonylag olcsé kiilfoldi forrds” ismert elve koszon vissza itt is.

A korrekcié vagy az adéfizetSk Osszességének, most elsé 1épésként a devizaaddsok
(és altaldban az addsok) terhére tortént. (Az adésmenté csomagok azonban végsé so-
ron ezeknek a terheknek a teritését jelentették.)

A kiils6 forrasok besziikiilése, megdraguldsa tehéat csak megjelenési formdjat te-
kintve devizahiteles probléma.

Devizahitelesek megmentése, a konstrukcié bilinbakkd tétele azonban messze el-
fedte a lényeget: nem devizahiteles vdlsdg alakult ugyanis ki, hanem dltaldnos ados-
sdg, szélesebb értelemben tirlesztési vilsdgrol kellene beszélniink.

»A KSH adatai szerint az anyagi nehézséggel kiizd6k kozott gyakoribb a koziizemi
tartozdasok, mint a banki adéssagok halmozasa... Magyarorszagon a valsigot meg-
el6z6 években az emberek 15-16 szdzalékanak volt dijhatraléka, 2010-re azonban ara-
nyuk 24 szazalékra emelkedett... A pénzhiany miatt elmaraddssal rendelkez6 szemé-
lyek ardnya 2000-ben 14 szazalékon allt. A mutaté 2009-re 22 szazalékra emelkedett
a KSH adatai alapjan'®

9  Ebben a periédusban az eredeti feltételezésekhez képest allando, 285 HUF/CHE-arfolyamot tétele-
ziink fel, s6t, még a CHF-kamatok 10%-os emelkedésével is szamoltunk. Tovébbra is eltekintettiink
az egyéb koltségektdl a forint, illetve CHF-hiteleknél egyarant, és nem kalkulaltunk a kamatmeg-
takaritdsok hozamdval sem.

10 VG online 2011. 11. 21.
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A hiteladésokon beliil sem igazolhatd, hogy a devizahitelesek ardanyaikban, érdem-
ben nagyobb bajba keriiltek volna, mint a forinthitellel rendelkezék.

Az arfolyamok elszallasat kovetden szinte nincs kiillonbség a 90 napnal régebben
nem fizeté adésok aranyaban, és a 2012 évi nagyobb ardny kialakuldsdban annak is
része van, hogy a végtorlesztést kovetSen a deviza-hiteldllomany étlagos mindsége
jelentésen romlott. A végtorlesztéssel ugyanis a fizet6képes addsok élhettek (éltek)
elsésorban, igy a maraddok osszességében a kevésbé jé addsok voltak.

Ezt j6l mutatjék az 1. tadbldzatban 6sszefoglalt, htralékos hitelek statisztikai.

1. tdbldzat: A hdtralékos hitelek statisztikdi

2010 2011 2012
Mingsitett hitelarany — 6sszesen 30,6% 30,7% 33,0%
Minositett hitelarany — deviza 34,2% 35,2% 40,1%
90 napon tali késedelem — 6sszesen 9,8% 13,1% 16,2%
90 napon tili késedelem — deviza 9,0% 13,6% 18,6%

Forrds: MNB

Az addssag, torlesztési valsdg meggy6z6désem szerint nem a devizahitel mint termék
kovetkezménye. A valdsdgban a hitelfelvétel mogott megbujoé varakozasok alakultak
dramaian mdasképpen. Ebben persze szerepe van az arfolyamkockdzatok megnéove-
kedésének, de mivel minden mas addssagndl is megfigyelhetd a torlesztés megne-
heziilése arra kell gondolnunk, hogy az altalanos helyzetet illeté varakozdsok nem
teljestiltek, erre példa — és valdszinileg az egyik donté faktor —, a valsdg miatti mun-
kahelyvesztések miatti jovedelemhidny.

A KSH adatai szerint 2004-hez képest 2010-re kozel megduplazédott azon haz-
tartdsok szama, amelyben volt olyan keres6képes tag, aki munkanélkiili.

Mit lehetett volna tenni?

A lakossagi devizahitel eladésodottsaggal kapcsolatosan a termék jellegének vitatdsa
mellett a legsilyosabb — és kétségteleniil relevans — kérdéskor a termék és a fogyasz-
tok kozotti viszony megitélése, azaz a fogyasztovédelem.

Nyilvanvald, hogy a pénziigyi termékek értékesitdi és fogyasztoi kozott jelentds
informdacids aszimmetria van. Ez még a magasabb dltalanos pénziigyi kultaraval ren-
delkezd tarsadalmakra is igaz, ndlunk pedig hatvanyozottan az."

A fogyasztévédelmi megkozelitésben tobb aspektus lehetséges: 1. a pénziigyi ter-
mék kockdzatdnak megakaddlyozdsa (a termék tiltasa, korlatozdsa), 2. a kockdzatok

11 Ezta kérdéskort targyalja tobbek kozott a kovetkezd tanulmany: SCHEPP Zoltan — P11z
Moénika (2012): Lakossdgi devizahitelezés Magyarorszdgon: problémafelmérés és a frankhite-
lek banki drazdsdnak empirikus vizsgdlata. Miithelytanulmanyok. Pécsi Tudomanyegyetem,
Kozgazdasagtudomanyi Kar.
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kovetkezményeinek feltdrdsa, (tdjékoztatas, informalds), 3. az elébbiek ellendrzése (ha-
tésagi eljarasok), illetve 4. a fogyasztévédelmi anomadlidk szankciondldsa (bintetés,
reparalds).

A devizahitelezéssel kapcsolatos vitak eddig zoémmel az elsé aspektusra iranyul-
tak. Meg lehetett volna, vagy meg kellett volna a lakossdgot 6vni attdl, hogy ezt a ter-
méket tomegesen igénybe vegye?

A tdlsdgos eladdsodottsag tehat az els6 kérdés. A bankoktdl elvarni, hogy maguk-
tol fogjak vissza a hitelezést versenyhelyzetben nem redlis elképzelés.

A magyar szabdlyozas kotelezd, dltalanos el6irdsokat tartalmazé jog alkotdsara
a parlamentet, a kormanyt és az MNB-t jogositja fel.

A jogalkotok megtehették volna, hogy a hitelfelvételeket dltaldnosan, illetve spe-
cidlisan a devizahitelekre vonatkozéan korldtozzdk. Ezt utdlag megtette a JAT (jo-
vedelemaranyos torlesztés) és az LTV (hitelfedezeti ardany) bevezetésével, illetve szi-
goritasaval.’* Ez arra utal, hogy a jogalkoténak ez az eszkoze korabban is megvolt,
tehit nem az eszkozhidny miatt nem élt a korlatozds lehetéségével. Hozzateszem,
a JAT-szabdalyozas is csak a hitelfelvétel idején rendelkezésre all6 jovedelmeket tudja
tényszerien kezelni, a hitel futamideje alatt bekovetkezd élethelyzetek valtozasat nem.

A jogszabalyok meghozataldnak késlekedése arra vezethetd vissza, hogy bar a koc-
kazatok létével a jogalkotdk tisztdban voltak, a valsag bekovetkezésének valoszintisé-
gével, és f6ként mértékével nem szdmoltak. (Nem elhanyagolhat6 az sem, hogy az or-
szaggyilési képvisel6k jelentds hdnyadban maguk is devizahitel-ad6sok voltak.)

A jelzett makrogazdasdagi dsszefiiggések, nevezetesen, hogy a lakdsépités béviilése
és a gazdasdagi novekedés is a kiils6 eladdsodasra épiilt felvetették volna azt a kérdést,
hogy ha a lakossiag nem adésodhat el devizéban, akkor ez vagy a koltségvetésben, vagy
a banki szférdban jelent volna meg. A valsag ebben az esetben nem a devizaaddsokat,
hanem a nemzetgazdasagot kozvetlenii, illetve a mas orszagokban tapasztaltak sze-
rint, a bankment6 csomagokon keresztiil, kozvetve érintette volna.

E tekintetben a PSZAF gyengesége abban mutatkozott meg, hogy nem volt képes
elérni, hogy a torvényhozas ellendrzé szervbdél feliigyeleti hatésdggd mindsitse &t, le-
het6vé téve ezzel, hogy nemcsak ex post, tehét a jogszabalyok megsértése esetén lép-
hessen fel, hanem ex ante is, azaz, ha veszélyes tendencidkat észlel."

Anélkiil, hogy a bankok (a kockazati verseny miatt az addsi kor bévitésében meg-
nyilvinuld) vagy a hatdsdgok (a nem elég hatékony informalds vagy a jogszabélyok
nem id6ben torténd szigoritasaban tetten érhetd), és maguk a hitelfelvevék (a talval-
laléds, a kockazatok negligdlasaban megjelend) felel6sségét megkérddjelezném, szolni
kell a hitelszerz6dések érvénytelenségét, az eredeti allapot helyreallitdsat célzo elkép-
zelésekrol.

12 32/2014. (XI1.10.) MNB rendelet a jovedelemaranyos torlesztdrészlet és a hitelfedezeti aranyok sza-
balyozasardl.

13 Ajogszabdlyok egyetlen egy esetben, a befektetési alapok tekintetében adtak erre médot. Amikor
azonban a PSZAF ezzel a lehetdséggel élve 10 napra felfiiggesztette az ingatlanalapok tevékenysé-
gét, még ez a jogszabalyi lehetGség is megszilint.
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A hitelezd a kolcson Osszegét a szerz6dés szerint atadja az addsnak. A koleson-
nyGjté tehat mar teljesitett, mikozben az ad6snak még nem kell fizetnie. Az adds mdr
élvezi a kolcsonbdl megszerzett javak el6nyét, a hitelezé azonban még csak reményke-
dik, hogy visszakapja a pénzét. Ezt a masfajta egyensulytalansagot hivjuk nagyon le-
egyszerUsitve iigyfélkockdzatnak. Az eredeti helyzet helyredllitasa tehat a hitelnyujtés
el6tti helyzet rekonstrudlasat jelentené, ami lehetetlen. Ha az étteremben a fogyasztds
utdn a szamldban indokolatlan tételek jelennek meg, akkor ezeket vissza kell fizetni,
esetlegesen akdr a szdmla Osszegénél nagyobb biintetést is kell fizetni a szolgaltato-
nak, de az eredeti dllapot helyredllitasa lehetetlen. Ez a hitelezés esetében azt jelenti,
hogy csak akkor lehetne semmis egy szerzédés, ha a hitelcél nem val6ésul meg.

Ami a tobbi megkozelitést illeti, azok pedig nem devizahiteles specifikus hibdk
(a koltségek felszamitasanak kérdései, vagy az egyértelm kikotések hidnya, az elégsé-
ges felvildgositas stb.), hanem mind a hitelezés dltalanos problémédi. Ami miatt ezeket
a devizahitelezéssel azonositjuk az az, hogy a kockéazatok dramai erével és mérték-
ben véltak valossaggd, és hogy a devizahitelezés felfutdsa hihetetlen méreteket 6ltott
az addsok szamat és az addssag nagysagat illetSen is.

A hagyoményos fogyasztévédelmi eszkozok, azaz a kockazatok kovetkezményei-
nek feltarasainak megkovetelése, azok ellendrzése, illetve szankcionalasa bar miiko-
dott, de nyilvanvaldan lehetett volna joval erételjesebb, és hatékonyabb. Ez azonban
az adott korilmények kozott, ha csokkenthette volna is a probléma nagysagat érdem-
ben nem akadélyozta volna meg a kialakulasat.

A fogyasztévédelemben a tdjékoztatas részben a szolgaltatdk kotelessége, a hato-
sagok ezt kikényszerithetik, részben azonban a hatésagoknak maguknak is van erre
vonatkoz6 felel6ssége. 2004-t6l kezd6dSen az MNB és a PSZAF tobb izben is jelezte
a devizahitelek kockéazatossagat. Jogszabdlyban ez azonban csak 2010-t6l a fogyasz-
ténak nyujtott hitelr6l sz6l6 2009. évi CLXII. torvény hatdlybalépésével jelent meg.

Nem vitathatéan ezeknek a tdjékoztatoknak a devizahitel-felvétel dinamikdjara
csekély hatdsa volt.

Nem sikeriilt azt az ellentmondast sem feloldani, hogy a PSZAF statituma szerint
a pénziigyi intézmények megbizhato miikodéséért volt felelds, ami széls6séges esetek-
ben konfliktusba keriilhet a fogyasztévédelemmel.

Az a vélekedés azonban, amely szerint a PSZAF nem is torekedett a kockéazatok
megjelenitésére, illetve kezelésére és ezt valamiféle kiils6 nyomadsra tette volna, nem
allja meg a helyét."* A mar emlitett két {igyben — prevenciés hataskor és a szervezetek
ellendérzése helyett a szolgaltatasok feliigyeletének igénylése teriiletén — folyamatos
kezdeményezések voltak.

Nem tagadhat6, hogy a kockazatok jelzésénél (2004-t61 nemcsak publikus kiad-
vanyokban, hanem az Orszaggyilés Gazdasagi Bizottsaganak megkiildott jelentések-

14 ,A PSZAF ajelenségekhez mérten elkeseritéen erdtlen, csak a kockézatok észlelésének dokumen-
taldsara alkalmas Iépéseire csak az a kézenfekvé magyarazat kindlkozik, hogy a szervezet vezetdi
nem akartak vagy nem mertek élesebben konfrontdlédni a korményzati struccpolitikéval, illetéleg
a bankrendszerrel” SCHEPP—P1TZ (2012)
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ben is) azok nagysagat a legtobb szerepl6hoz hasonléan — a vélsagban bekovetkezett-
hez képest aldbecsiilte.

A devizahitel-dllomany felépiilésének idészakaban, egy abszolat korrekt banki
tdjékoztatas is csak azt mondhatja, hogy fennall annak a veszélye, hogy az arfolya-
mok és/vagy a kamatok véltozdsa miatt a torlesztérészletek megemelkednek. Hogy
ez mennyivel, és mit fog ez jelenteni az adds szamdra, csak modellszertien érzékel-
heték. Példdul, ha 2005-ben valaki 165 forintos CHF-arfolyamon vett fel hitelt, akkor
még nagyon konzervativ megkozelités mellett (évi 5%-os, Osszességében tobb mint
25%-os arfolyam gyengiilést feltételezve (amire a megel6z6 id6szakban nem volt pél-
da) akkor sem mutathatott be a forinthitelnél kedvez6tlenebb képet.

Még vilagos — az adott id6szakban akar pesszimistanak tliné — valtozat mellett
is, a devizahitel felvétele (a forinthitellel szemben) nem tinik irredlisnak." Nyilvan,
minél hosszabb a futamid6, anndl bizonytalanabbul becsiilhet6 a hatés, de ez a hite-
lezére és az addsra egyforman igaz, e tekintetben nincs informdacidelényben a bank.
Az igazi kérdés persze itt is a tulzott tehervéllalds. Ha valaki a biztos, bar magasabb
terhet jelent6 hitelt azért nem vette fel, mert annak terheit nem tudta vallalni, ak-
kor az alacsonyabb torlesztés novekedése minden bizonnyal fizetési nehézséget okoz.
(Persze itt is a varakozdsok jelentik a kulcsot: ha valaki azzal szdmol, hogy a jovedelme
novekedni fog, és az majd fedezi az esetleges tehernovekedést, akkor a jovedelem-
elmaradés okozza a gondot, és ez barmilyen hitel esetében el6fordulhat.)

A tdjékoztatas egyik legkritikusabb része azonban az arfolyamkockazatokon tdli
terhek bemutatasa, illetve valtoztatasuk okainak egyértelmd meghatarozasa. Ez ma-
gaba foglalja az esetleges kamatvéltoztatasok, az egyes koltségelemek (példaul a valu-
ta- vagy devizavétel és -eladds kozotti kiilonbség rogzitése) egyértelmii megfogalma-
zésat is. E tekintetben a konkrét szerz6dések — a birdsagi itéletek szerint is — nagyon
sok kivannivalét hagynak maguk utén.

Ez azonban nem csak a devizahitel-szerz6dések sajatosséga. (Ez persze nem ment-
ség a devizahitel-szerz6dések hianyossagaira, de a késébbi szabalyozasok egyértel-
mien minden hitelszerz6désre érvényesen rogzitették a kikotések egyértelmii meg-
hatdrozasanak kritériumait.)

Maésrészt az egyértelm(i meghatdrozdsok korantsem zarjék ki a kockdzatokat, csak
azok bekovetkezésének kovethetd alapjat teremtik meg. Az egyoldald szerz6désmo-
dositasok akkor tisztességtelenek, ha a véltoztatds okat és mértékét nem lehet mi-
hez kotni. A referencia-kamatlab véltozasahoz kotott mddositasok iranydra, illetve
mértékére sincs rahatdsa az addsnak, de szamolhat vele, hogy bizonyos esetekben
bekovetkezhet.

A hitelfelvételekkel kapcsolatos fogyasztévédelem azonban meglehetdsen bonyo-
lult. Ez abbdl fakad, hogy a hitelfelvevé a hitel igénylésénél egy fogyasztdsi igény
azonnali kielégitésére koncentrdl, mig a kolcsonnytjté kotelessége a torlesztési id6-
szak alatti kockazatokra val6 felkészités lenne. Nem allitom, nem is allithatom, hogy

15 Banki tigyintézék ebben az idészakban gyakran panaszkodtak arra, hogy a kockdzatokra valé figye-
lemfelhivast az tigyfelek sokszor a dragabb forinthitelek eréltetésének tekintették.
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a bankok minden esetben maradéktalanul eleget tettek ennek. A probléma azonban
abban van, hogy a jévére vonatkozoéan csak esetlegesen bekovetkez6 kockazatok va-
zolasardl lehet sz6. Nemcsak informdcids aszimmetridrdl kell beszélniink tehdt, ha-
nem id6tav kiilonbségekrél is: az adds a kolcson felvételében érdekelt elsésorban, mig
a bank a torlesztési idészak teljesitéseiben.
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