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Valtozé kamatozas: a probléma, ami nem oldodik meg magatol

A hazai jelzaloghitelek jelentds része még mindig valtozé kamatozasu, azaz érzé-
keny a piaci kamatok valtozasara. A megvaltozo nagysagu torlesztorészletek sza-
mos haztartas pénziigyeiben okozhatnak fesziiltséget, ahogy erre a devizahitelek
példdja is ramutatott. E valtozékonysag ellen azzal lehet védekezni, ha az adds egy

Uj — rogzitett kamatozasu — hitelt vesz fel abbdl a célbdl, hogy el6z6 — valtozé ka-
matozasu — tartozasat torlessze.

Irasunkban — amely a Magyar Nemzeti Bank Pénziigyi stabilitasi jelentését szem-
Iéz6 cikksorozat harmadik része — azt mutatjuk be, hogy miért nem szamithatunk
arra, hogy a haztartasok kamatkockazata ,,magatol”, piaci alapon jelentés mérték-
ben csokkenjen. Korabbi cikkeinkben a lakaspiac és a bankok kapcsolatardl, vala-
mint a nemteljesito jelzaloghitelesek helyzetérdl irtunk.

A torleszt6részletek kiszamithatatlansaga veszélyes, és erre nem mindenki van fel-
készllve. Ezt az egyszer( igazsagot az elmult évtizedben mind a haztartasok, mind a
bankok nagyon jol megtanultak. Bar ,legutébb”, a devizahitelek korszakaban a tor-
lesztérészletek els6sorban az arfolyam valtozasa miatt valtoztak, a lakossag addssag-
szolgalati terheit a kamatlab valtozasa is befolyasolni tudja, akar jelent6s mértékben
is.

Minél hosszabb egy tartozas hatralévé futamideje, annal jobban ki van téve egy eset-
leges kamatvaltozas hatasanak. Egy tizéves hatralévé futamidejd hitel esetében
nagyjabadl 5 szazalékos torlesztérészlet-emelkedést jelent, ha a hitel kamatlaba 5 sza-
zalékrdl 6 szazalékra valtozik. Ugyanez a kamatvaltozas egy 20 éves futamidd eseté-
ben mar kozel 10 szazalékos teherndvekedést jelent. Természetesen nagyobb ka-
matsokk esetén a torleszt6-valtozasok is jéval magasabbak lehetnek (1. abra).



1. abra: Kiilbnb6z6 meértékili kamatemelkedés hatdsa a torlesztérészletre a hatra-
lIévé futamidé fiiggvényében
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Forras: MNB.
A csapot mar elzartuk

Mivel a hatralévé futamidé jellemz6en az djonnan kibocsatott hitelek esetén a leg-
magasabb, a legjelentésebb kockazatot is ezek a hitelek jelentik. Ebb&l a szempont-
bdl jé hir, hogy a mostandban folydsitott jelzaloghitelek mintegy 95 szazaléka mar
éven tul rogzitett kezdeti kamatozassal keril folydsitasra, vagyis az adésnak a kamat-
kockazattal az els6 néhdny (jellemz6en tiz) évben nem kell foglalkoznia.

Az Uj kibocsatas kedvezd szerkezete azonban csak lassan alakitja at a fennallé allo-
many kamatozas szerinti eloszldsat: a jelzaloghitel-dllomany még mindig kozel 60
szazalékat az éven belll valtozd kamatozas jellemzi (2. dbra). Ez azt jelenti, hogy egy
esetleges kamatemelkedés esetén a hitelek tobb mint felénél nagyon gyorsan meg-
valtozna az addssagszolgalat nagysaga.
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2. dbra: A vdltozd kamatozadsu jelzdloghitelek allomdnyi ardnydra hato tényezék
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A kockazatok csokkentése piaci alapon ugy képzelhet6 el, ha az addsok egy uj, rogzi-
tett kamatozasu hitelt vesznek fel a régi, valtozé kamatozasu hitel végtorlesztése cél-
jabol. Ehhez az addsnak nem csak at kell [atnia a két konstrukcié kozotti kiilonbsége-
ket, de a hitelfelvétel és az el6torlesztés meglehetdsen magas koltségeit is ki kell fi-
zetnie.

Hitelkivaltas: altalaban draga...

A probléma nagysagrendjének vizsgalata soran fontos felmérni azt, hogy vajon mek-
kora tér allhat rendelkezésre arra, hogy a kamatkockazat a hitelkivaltasok révén piaci
alapon, ,,magatdl” mérséklédjon. Ehhez azt kellene tudnunk, hogy hany addsnak ér-
heti meg kifizetni az egyszeri koltségeket annak érdekében, hogy az uj hitel révén
kiszamithato torlesztérészletekre tegyen szert, figyelembe véve azt is, hogy az 4j hi-
tel felvétele soran — az eredeti hitel felvétele 6ta eltelt évek tikrében — a korabbi
hitelétél eltéré kamatkondiciokat kaphat a bankoktdl.

Mivel arra vonatkozdéan nem rendelkeziink pontos ismeretekkel, hogy az egyes ado-
sok (1) milyen kamatvarakozasokkal rendelkeznek, és (2) mekkora tobbletet lenné-
nek hajlanddak fizetni a kamatlab rogzitéséért cserébe, leegyszer(sitettiik a kérdést:
azt vizsgaltuk meg, hogy hany adés tud olyan valtozé kamatozasu hitelt felvenni,
amellyel nyereségesen tudja kivaltani jelenlegi valtozo kamatozasu hitelét. Vagyis
azt vizsgdltuk, hogy az adds hozzajuthat-e egy olyan alacsonyabb felaru hitelhez,
amely révén a hatralévé futamidén elegendé nyereséget tud elérni ahhoz, hogy ki-
termelje a hitelkivaltdas egyszeri koltségeit. Eredményeink alapjan a fennalld
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allomany mintegy 22-31 szazaléka esetében talalhatunk ilyen hitelt, vagyis az allo-
many jelentds része esetében a hitelkivaltas magas koltsége eltantorithatja az addst
az Uj hitel felvételétdl. Ez az eredmény természetesen csak egy nagysagrendi indika-
cidoval szolgal a rogzitett kamatozasra torténd attérésre vonatkozd eredeti kérdé-
sunkre.

Hogyan becsiiltiik?

Az MINB (igyletszint(i adatai alapjan tobb mddszertannal (az egyszerUl bankrend-
szeri atlagkamat behelyettesitésétél a linedris regresszidig) megbecsiltik, hogy a
valtozé kamatozasu jelzdloghitel-addsok a bankok jelenlegi arazasi gyakorlata sze-
rint milyen kamatfelar mellett juthatnanak hitelhez. Kiszamoltuk, hogy ha az adds
alacsonyabb felar mellett kapna most hitelt, akkor ez a felarcsokkenés elegendé
lenne-e ahhoz, hogy a hatralévé futamidén 6sszességében nyereséget érjen el a
kivaltason, figyelembe véve a hitelkivaltas egyszeri koltségeit. A részletes szamita-
sokat a 2019. juniusi Hitelintézeti Szemlében megjelend tanulmany tartalmazza.

...s még bonyolult is

Miel6tt azonban hitelkivaltasra kerilne a sor, tobb kérdés is felmerul. Egyrészt nem
biztos, hogy az adds egyaltalan érzékeli, hogy kamatkockazattal szembesil. Mas-
részt, ha fel is ismeri a valtozé kamatozas veszélyeit, egyaltalan nem garantalt, hogy
annak nagysagrendjét is pontosan felméri. Az MNB kozelmultban lefolytatott kérd6-
ives felmérése alapjan csak a lakossag harmada van tisztaban azzal, hogy a jelenlegi
kamatszint historikusan alacsonynak tekinthetd, a tulnyomé tobbség pedig vagy nem
tudja 6sszehasonlitani az aktualis kamatszintet az évekkel ezel6ttivel, vagy ugy gon-
dolja, hogy most magasabbak a hitelkamatok, mint korabban. A lakossag nagy része
azzal sincs tisztaban, hogy mekkora torlesztérészlet-emelkedést okozhat a kamatlab
emelkedése: a megkérdezettek 14 szazaléka alulbecsiilte, 42 szazaléka pedig egyal-
talan nem tudta megbecsilni a kamatkockazat materializalédasanak nagysagrendi
hatdsat a havi torlesztérészletre (3. abra).
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3. dbra: A kamatlab 1 szdzalékpontos emelkedésének hatdsa a torlesztérészletre
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Megjegyzés: A kérdés szovege pontosan: , Egy 10 millié forint 6sszegl, 20 éves futamidejd hitel havi torleszt6részlete
5 szazalékos éves kamat mellett 66 ezer forint. Ha 5 szazalékrél 6 szazalékra n6 a hitelkamat a torlesztés elsé éveiben,
akkor mennyivel emelkedik a havi torlesztérészlet ennek a hitelnek az esetében a futamidé valtoztatasa nélkil?” A
valaszaddsra az dbran lathatd kategdridk kozili valasztassal volt lehetGség: az dbran zold szinnel jeldltiik a helyes va-
laszt, piros szinnel pedig azokat a valaszaddkat, akik alulbecsiilték a kockazatot, vagy meg sem préobaltak megbecsilni
azt. Forrads: MNB, Szazadvég felmérés.

J6 hir azonban, hogy a haztartasok altal figyelembe vett szempontok k6z6tt mar na-
gyon el6kel6 helyen szerepel a rogzitett kamatozas, amiben részben a szabalyozadi
torekvések hatasa tiikrozédik (Id. kiilonosen a Mindsitett Fogyasztdbarat Lakashite-
lek terjedését). A kérddiv kitoltése soran a valaszaddk haromnegyede jelolte meg a
fix kamatozast, mint a harom legfontosabb szempont egyikét egy lakashitel felvéte-
lekor (4. abra), ami igy a leggyakrabban megjeldlt tulajdonsag lett.

Ez kiilondsen akkor valik érdekessé, ha 6sszehasonlitjuk egy 2017. évi lakossagi fel-
mérés eredményével, ahol ugyanezen kérdés esetében még a havi torlesztérészlet
nagysaga, a futamidé hossza, valamint a THM mértéke szamitott a legnagyobb mér-
tékben — a kamatfixalast minddssze a valaszaddk 20 szazaléka jeldlte. gy amellett,
hogy a kamatfixalas fontossaga nétt a legnagyobb mértékben az elmult 2 évben, ez
valt a tobbség egyik f6 szempontjava, azaz ugy tinik, hogy a rogzitett kamatozas va-
lasztasa egyfajta kovetendd normava valt. Sajnalatos ugyanakkor az elméleti és a
gyakorlati ismeretek diszkrepancidja a kérdésben, a valaszaddk tobbsége ugyanis
nem ismerte fel konkrét banki ajanlatok kozill a kamatfixalt termékeket.
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4. abra: Milyen szempontokat venne figyelembe egy lakdshitel felvételekor?
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Megjegyzés: A megkérdezettek a harom legfontosabb szempontot valaszthattdk ki. *A 2017. évi felmérés alkalmaval
nem kerilt kilon megkérdezésre, hogy a futamidé hosszu vagy rovid voltat, illetve a jelzaloggal vald fedezettséget
vagy annak hidnyat preferdlja a megkérdezett, csak az, hogy a futamidé vagy a jelzélogfedezet szempont-e. Emiatt az
abran ezen szempontok esetében ugyanazt az értéket tlintettlk fel. Forras: MNB, Szazadvég felmérés.

A pénzligyi tudatossag fontossagara hivja fel az is a figyelmet az is, hogy az addsok
egy alkalommal mar jelentésen alacsonyabb koltségekkel valthattak volna ki tarto-
zasukat, és akkor nem éltek ezzel a lehet6séggel tomegesen. 2015-ben a forintositast
kovetben a torvény lehetbséget adott a haztartasoknak, hogy ingyenesen el6torlesz-
szék a hiteliket (dm az 4j hitel felvételének koltségeit ekkor is meg kellett volna fi-

zetni), ezt azonban mindodssze az allomany 1,5 szazaléka esetében tették meg az ligy-
felek.

A Magyar Nemzeti Bank 2019 aprilisaban kiadott, a Bankszovetséggel folytatott kon-
zultacio soran el6készitett ajanlasa alapjan — melyet egy kovetkezé cikk keretében
mutatunk be — a bankok célzottan keresik meg a kockazatosabb jelzaloghitellel ren-
delkez6 Ugyfeleket, hogy a valtozd kamatozas veszélyeirdl tajékoztassak 6ket, és a
rogzitett kamatozasra vald attérési lehet6séget (szerz6désmaddositast) ajanljanak fel
nekik. Reményeink szerint a 2015. évi ardnynal jéval tobben fogjak sajat kezikbe
venni pénzlgyeiket, és élni ezzel a lehet8séggel.

A cikk szerkesztett formdban a Portfolio.hu oldalon jelent meg 20189. julius 3-dn.
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