Fabian Gergely — Banai Adam — Vastag Laszl6
Az ligyfelek a moratériummal jobban jarnak

Magyarorszag Kormdnya a Magyar Nemzeti Bank (MNB) javaslatdval 6sszhangban térlesztési
moratdériumot hirdetett. A magyar modernkori gazdasdgtérténetben rendkiviilinek szamito el6-
vigydzatossdgi intézkedéssel a magdnszektor iigyfelek év végéig 3600 millidrd forint térlesztésre
kapnak haladékot, vagyis az iigyfeleknél marad a pénz. Ezzel az akut likviditdsi sokkjuk a bank-
rendszerhez keriil at, ahol azonban az MNB kibévitett eszkéztdrdval semlegesiti a negativ hatd-
sokat. Az intézkedések hatdsdra a bankrendszer nem szenved el jelentés veszteséget, ezzel par-
huzamosan az adosok viszont a moratoriummal valamelyest jobban jarnak, hiszen 6sszességé-
ben kevesebb pénzt fizetnek a banknak jelenértéken. Véleményiink szerint az intézkedés segit,

hogy a gazdasdg minél gyorsabban magdhoz térjen a jarvdany okozta sokkbol.

A koronavirus eddig teljesen ismeretlen helyzet elé allitotta a vildggazdasagot, igy Magyarorszagot
is. A jarvany eurdpai terjedésével napok alatt szinte azonnal t(int el a legtobb piacon mind a keres-
let, mind a kinalat hazankban, a hazai vallalkozasok sulyos likviditasi problémaval szembesiiltek.
Korabbi valsagok tapasztalata, hogy egy valsdgkezelés soran nem szabad abba a hibaba esni, hogy
késbn és keveset teszlink. A sokk mérete miatt a jarvany kezelése mellett azonnali, atfogd gazda-
sagi intézkedésekre volt sziikség.

A Kormany madrcius 19-én rendelt el moratériumot a vallalati és haztartasi hitelek torlesztéseire
0sszhangban az MNB javaslataval, vagyis mindossze két héttel az els§, magyarorszagi fert6zott
megjelenése utan. Az MNB marcius 16-an, amellett, hogy javaslatot tett a véllalati hitelek torlesz-
tési moratériumara (majd két napra a lakossagira is), sajat hatdskorében is lépett és a Novekedési
Hitelprogram esetében visszafizetési moratdriumot hirdetett, ezzel 25 000 kis és kdzépvallalkozas
szamara segitséget nyujtva kozel 1000 milliard forintos kinnlevé hitelallomanyon.

Mit jelent a moratdrium?

A moratdrium egy el6vigyazatossagi intézkedés, melynek értelmében a vallalati és haztartasi szek-
tor fenndlld hiteltartozasaira fizetési haladékot kap 2020-as év végéig (ha a helyzet Ugy kivanja, ez
meg is hosszabbithatd), azaz a rendkiviili vészhelyzetre tekintettel nem kell a hiteltérlesztéseket
fizetni, beleértve a kamatokat is, a haladék idGtartalmaval pedig egyben a hitel eredeti futamideje
is hosszabbodik. Az adds eredeti szerz6dési feltételeknek megfeleld teljesitése nem érinti a fizetési
moratdrium hatalyat, vagyis az lgyfél donthet Ugy, hogy tovabbra is teljesiti a torlesztéseket.

Mit is jelent ez kozgazdasagi értelemben? A vallalkozdsok egyre nagyobb része likviditasi nehézsé-
gekkel szembesiil az elmaradé bevételek miatt, ugyanakkor a jarvanyhelyzet végével ezek fokoza-
tosan visszatérhetnek. Hasonldképpen szdmos haztartas jovedelme is kiesik a rendkivili id6szak-
ban. A cél, hogy a jarvany miatti rendkiviili helyzetet atvészeljék a haztartasok és vallalkozasok, az
atmeneti likviditasi nehézségek ne eredményezzenek tartds és elmélyil6é gazdasagi problémakat.
Tulajdonképpen a realgazdasdagi szerepl6k likviditasi sokkja a bankrendszerhez keriil, ahol az MNB
viszont biztositja a mindekori sziikséges likviditast. igy végsésoron a jegybank kezeli a gazdasagot
érd likviditasi nehézségeket.



Mi térténik az lgyfelekkel?

A haztartasok és a vdllalatok is jelent6s konnyitést kaptak azzal, hogy az idei évben nem kell az
esedékes torlesztérészleteket megfizetniiik. Osszességében kdzel 3600 millidrd forint (halasztott
torlesztésbdl a téketdrlesztés mintegy 3150 Mrd forintot, mig a kamatok és dijak kdzel 450 Mrd
forintot tesznek ki) hiteltorlesztésre kapnak fizetési haladékot.

1. tablazat: A fizetési haladékot kapott torlesztések dsszege év végéig attdl fliggben, hogy az
ugyfelek mekkora hanyada él a moratdrium lehet&ségével

Kiesé torlesztések havonta Kiesé torlesztések 6sszesen
aprilis-december kozott december végéig
Ha az ligyfelek 50 sza!,zallell(a él amoratérium 200 Mrd Ft 1800 Mrd Ft”
lehetGségével (~ 1620 Mrd Ft t6ke)
Ha az ligyfelek 80 szalzallel’(a él amoratérium 320 Mrd Ft 2880 Mrd Ft”
lehetGségével (~ 2590 Mrd Ft t6ke)

A most elmaradt torlesztéseket természetesen a veszélyhelyzet elmultaval meg kell fizetnilik az
addsoknak, az nem keriil elengedésre. Ugyanakkor kiemelten fontos, hogy emiatt nem novekszik
a torleszt6részletiik az eredtihez képest. Ez biztositja a hitelez6k és az addsok érdeke kozotti egyen-
sulyt a kialakult rendkiviili helyzetben. Az addsok szemsz6gébdl nézve, hogy atlathassak a helyze-
tet, fontos megérteni, hogy a pénznek id6értéke van, ez tiikr6z6dik a kamatban, azaz a mostani 1
Ft tobbet ér, mint a 10 év mulvai 1 Ft, hiszen a mostanit be tudom fektetni, kamatoztatni tudom,
és a kapott kamattal is ugyanez a helyzet. Ezért a jovSbeli torlesztések jelenértékét kell nézni, szak-
mai hibat kdvetnek el azok, akik a moratdrium és anélkiili torlesztések 6sszegét hasonlitjak dssze
idéérték nélkil, mert almat hasonlitanak a kortével.

Konkrét példan keresztil megvilagitva (2. tablazat), egy atlagos 10 millié Ft fennallé téketartozasu
(10 év hatrelévé futamid6, THM 4,5%) lakashitel esetén az addsnak kdzel 1 millié forint torlesz-
térészletet kéne fizetnie (melybdl 340 ezer Ft a kamat) még az idei évben, azaz a fizetési haladék
miatt ennyi marad a haztartasnal. Moratdérium alatt a t6ketartozas nem csokken, a fennallé téke-
tartozas kamatozik tovabb. Ugyanakkor a kamat sem keril megfizetésre, azt a fizetési haladék le-
jarta utan egyenld részletekben kell megfizetni, vagyis nem keriil t6késitésre. igy a moratérium
esetén lényegében a ki nem fizetett kamatok kamatdhoz nem jut hozza a bank. Az ligyfél igy, a
pénz idGértékét is figyelembe véve 70 ezer forinttal jobban jar, mint ha folytatja a torlesztést.

Ugyanakkor fontos figyelembe venni, hogy a moratdérium idejébdl kovetkez6 futamidé hosszabbi-
tdson tuli néhany hdonapos (konkrét példaban lakashitelnél 5 hénap) tovabbi futamidé emelésre is
szlikség lesz, hogy torlesztérészlet emelkedése nélkiil lehessen folytatni a hitelvisszafizetést. igy
Osszességében tobb mint egy évvel n6 az eredetileg 10 éves hatralévé futamidé. Fontos kiemelni
még, hogy a moratdriumba az év folyaman kés6bb is be lehet Iépni, igy aki most a torlesztést va-
lasztja, az is kihasznalhatja kés6bb a moratdriumot. A dontést ezért egyedi helyzetek és preferen-
ciak hatdrozzak meg, de fontos az objektiv tisztan latas.
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https://www.napi.hu/magyar_vallalatok/koronavirus-magyarorszag-torlesztesi-moratorium-bank-hitel-tomegek-akarnak-fizetni.702876.html

2. tabldzat: egy tipikus lakdshitel és eqgy személyi hitel esetén a moratdorium hatdsa

Lakadshitel
Fennallo t6ketartozas 10 000 000 Ft
Hatralévo futamidé 10 év
THM (%) 4,5
I. Moratdérium alatti eredeti torlesztések osz-
933 611 Ft
szege
Jelenérték, ha nincs moratérium 10 000 000 Ft
Jelenérték, ha a moratérium alatt felgydlt kama-
R ] ] i ] 9928 292 Ft
tot linedaris torlesztéssel kell visszafizetni
Il. Ennyivel jar jobban az tigyfél jelenértéken a
Y, el gyrel] 71 708 Ft
moratdériummal

Mi térténik a bankokkal?

Ahogy korabban érveltiink a likviditasi sokk a haztartasoktdl és a véllalatoktol atkertil a bankokhoz.
Attdl figgben, hogy mennyien élnek a moratériummal nagysagrendben 3000 milliard forintos lik-
viditasi hatast jelenhet. Ugyanakkor az MNB a megujult eszkdztaraval és likviditas bovitd intézke-
désivel minden esetben biztositja a szektor m(ikodéséhez sziikséges likviditast. A fedezeti kor b6-
vitését kovet6en befogadhatd nagyvallalati hitelek csaknem 2600 milliard forinttal novelik a likvi-
ditast, mikdzben a szabadon bevonhatd értékpapirok tovabbi tobb mint 7000 milliard forintot je-
lentenek. A Jegybanktél igy 9600 millidrd forint értékben tudnak forrasokhoz jutni a bankok.

Ami a bankok jovedelmét illeti, a moratdriumnak nincs |ényegi eredményhatasa, hiszen a kamatot
az adésoknak meg kell fizetni. Vesztesége itt a bankoknak azzal keletkezik, hogy az esedékes havi
kamatfizetések, melyek fizetési haladékot kapnak nem keriilnek 2020 folyamdan havonta t6kési-
tésre. A t6ketorlesztésen nincs veszteség, hiszen a fennalld téketartozas nem csékken a haladékkal,
hanem a moratdrium utdn kezd Ujra csokkenni. A bankok tehat a kdzel 450 Mrd Ft kamattorlesztés
elmaradt kamatai miatt szenvedhetnek el kérilbelll 50 milliard forint veszteséget. A moratdrium
lejarta utan az elmaradt kamat ugyanis egyenletesen keril megfizetésre, igy a haladékot kapott
kamat utan nem fizetnek kamatot az addsok, a veszteség pedig a pénz id6értéke. Ez az elmult évek-
ben latott 600 millidrd forint koriil bankrendszeri profit kevesebb, mint 10 szazaléka, igy nem ve-
szélyezteti, hogy a bankrendszer erGs t6kehelyzete fennmaradjon a jév6ben is. Ez mar csak azért
is fontos, mert sziikséges lesz erételjes hitelezési aktivitasra a gyors kilabalashoz a jarvany elmul-
taval.
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