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Eloszé

LDolgok végokait ki megismeri, boldog az ember.”

Apaczai Csere Janos: Magyar Encyclopaedia

Ez évben 19-ik alkalommal rendeztilk meg az Apaczai Csere Janos Karon az Apaczai-napok
nemzetkdzi tudomanyos konferenciat. A tudomanyos Ulések kdzds gondolati elemének a
gondolkodasi strukturak és a kreativitas cimet valasztottuk.

A kreativitast az 1950-es években Guilford kezdte el tanulmanyozni. Az 6 szavaival élve ,a
kreativitas alkotoképességet, teremtbképességet jelent, amely soréan a kiilbnféle képessegek
szervezbdése lehetbvé teszi az elszigetelt tapasztalatok 0Osszekapcsolasat, ujszerii
értelmezését és az (j formaban térténé megjelenését.” A kreativitas a széttart6é (divergens)
gondolkodasban nyilvanul meg, az teszi lehetévé egy probléma tdbb oldalrél vald
megkozelitését, olyan elemek 0Osszekapcsolasat, amelyeket rendszerint egymastél
fliggetlennek, s6t 0ssze nem illének tartunk.

Az intelligencia a divergens gondolkodassal szemben ésszetarté (konvergens) gondolkodason
alapul. A konvergens gondolkodas lényege, hogy adott probléma megoldasanal mar a bevalt
sémat alkalmazzuk.

A kreativ emberek almodoznak, de mindent figyelembe vesznek, éberek. Ok mindig akkor
dolgoznak, amikor a leghatékonyabbak, am sok id6t szannak az egyedillétre is. A kreativ
személyiségek a tragédiakbdl csodat épitenek, 6k soha nem adjak fel.

Uj tapasztalatokat keresnek, gyakran vetnek fel nagy kérdéseket. Vallaljak a kockazatot,
mindenre figyelnek.

Az életet az dnkifejezés lehetségének tartjak, kévetik az igaz szenvedélyeket.

Legyen minél tdbb ilyen tanitvanyunk és torekedjiink arra, hogy a kreativitas csiréi
kihajthassanak a lelkiikben.

Az Apaczai-napok konferencia keretében 2015 okioberében is orémmel fogadiuk a
résztvevbket a neveléstudomany, a szociologiatudomany, a nyelvtudomany, a
matematikatudomany, természettudomany, a sporttudomany, a turizmus, az andragogia, a
kozmiivelGdés teriletén, és 6rémmel adjuk most kdzre a konferencia anyagaibol szerkesztett
tanulmanygyijteményt. Ajanljuk mindenkinek, legyen neveléestudomanyi szakember,
szociolégus, szocidlpedagogus, kdzgazdasz, matematikus, biolégus vagy miivésztanar. A
tanulmanygytijtemény széles spektrumban oleli fel a tudomanyteriileteket és adhat
fanulsagos, hasznos olvasnivalot az érdeklédéknek.

Gyor, 2016. augusztus

Dr. Szabt Péter Dr. Lérincz lidiké
Apaczai Csere Janos Kar dékanja dékanhelyettes
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MUST Katalin
Nyugat-magyarorszagi Egyetem Kdzgazdasagtudomanyi Kar
Széchenyi Istvan doktori iskola, PhD-hallgaté

Forintositasi technikak

1. Bevezetés, célok

A lakossagi jelzaloghitelezés kialakuldasanak és elterjedésének egyik feltétele volt, hogy a
hitelek mogott alldé biztositékok jogilag konnyen, gyorsan és minden kétséget kizardan
érvényesithetbek legyenek, mely nem valésulhat meg egy jol kiépitett szabalyozoi kornyezet
nelkdl. Annal is inkabb, mivel ezen hitelek futamideje sziikségszeriien 20-30 év is lehet. Ezen
hitelek valtak a gazdasag legfébb mozgatdjava. A bankok a 90-es évek végéig tulnyomadrészt
nagyvallalatokat hiteleztek. Ezzel a szektorral szemben mar kialakult egy hitelezési struktira
ahol a kevesebb szerepld miatt kockazat kisebb és kdnnyebben mérhet6, mint a lakossaggal
szemben. A piac azonban beall, igy a bankoknak mas iranyba kellett nyitniuk. 2000 utan a
magyarorszagi bankrendszer tdkehelyzetének stabilizalédasa és a kinalati verseny
megélénkilése kdvetkeztében a magyar lakossag egy magasabb egyensulyi eladdsodottsagi
szintre lép (BETHLENDI, BODNAR 2005:10). Ekkorra mér jobb jovedelmi kilatasok és
nagyobb biztonsagérzet jellemzi a szektort, ahol a korabbi hianygazdasag, az elhalasztott
fogyasztas miatt hitel tdlkereslet alakult ki a rendszervaltas utan.

2. A devizahitelezés kialakulasat lehet6vé tevé fobb tényezok

A devizahitelezes kialakulasanak egyik sziikséges feltétele a szabad t6kearamlas letrejotte,
ami az eurépai integracios folyamatok révén fokozatosan valdsult meg. Emellett egyeb
devizahitelezést dsztonzG keresleti és kinalati tényezék emlitendék, mint a laza monetaris
kondiciok, a stabil arfolyam, és a nagy kamatkiilénbség. DOBAK - SAGI (2005:14)
szerzbparos arra a megallapitasra jutott, hogy a devizahitelek elénye az alacsony kamatban
rejlik. A nagy forint/deviza kamatkiilonbozet a laza fiskalis politikdnak, az orszag kockazat
novekedésének és az egyre novekvé allamaddssagnak kdszénhetd (BALAS Tamas, NAGY
Marton 2010 : 418). A deviza hitelek elterjedéséhez sziikséges volt egy a devizahiteleket
befogaddé gazdasagi kdrnyezetre. Elterjedésiiket indukélta az euro dvezethez vald csatlakozas
lehet6ségének propagalasa, valamint a laza fiskalis kondiciék megteremtése (HOLMAR 2012
: 34). A hitelezes fiitotte gazdasagi novekedés valamennyire ellensilyozta a kiigazitasi
kényszer miatti egyre rosszabb névekedési kilatasokat. Vagyis minden az iranyba tértént, hogy
az emberek igényeljék a deviza alapu hiteleket.

A devizahitelekre viszonylag késoén szoktunk ra. A kihelyezet allomany volumene csak 2008-
ban tet6zott. Ekkor hazankban is egy mar — mar amerikai stilus( hitelkinalat valt jellemzévé
(BANFI 2010 : 334), miszerint nagyon csekély dokumentécié megléte esetén hitelhez lehetett
jutni. Ez a fajta hitelezési démping és a rendszervaltas 6ta végbement valtozasok villam
gyorsan modositottak az életpalya menti finanszirozas szerkezetét. Hiszen a gyors tékéhez
jutas lehetévé tette, hogy az emberek akkor fogyasszanak, amikor a fogyasztasra vald igénytk
megjelenik — a média fogyasztasgerjesztd hatasa ériasi, ezaltal nagymértékben csodkken a
szektor netté finanszirozasa (KIRALY, NAGY 2008 : 459).

A deviza és a deviza alapu hitelek elterjedése nalunk kettés kockazatot rejt magaba. A
hitelados, akinek forintban keletkezik a jovedelme, egyszer elszenvedi az EUR/HUF
arfolyamvaltozasbdl adodé kockazatot, masodsorban pedig az EUR/CHF arfolyamkockazattal
kell szamolnia. Ez a kettds kockazat akkor kiiszébdlhetd ki, ha a hitelfelvevd jovedelme abban
a devizaban realizalodik, amelyikben eladdsodott. A szektor a keités arfolyamkockazat
megléte ellenére is a devizahiteleket részesitette elényben a forint hitelekkel szemben, azok
joval kedvez8bb kamatai miatt.
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3. Torekvések a devizahitelek banki allomanyhbdl valo kivezetésére

A mindenkori kormany els6 intézkedése a lakossagi devizahitel allomany tovabb burjanzasara
a 2010 juniusaban bevezetett hitelezhet6ségi limitrél szdlé szabalyzat, mely behatarolta a
devizahitel kihelyezés lehet6ségét. E szerint a hitelintézeteknek a jovedelemigazolas alapjan
meg kell hatarozniuk a hitelezhetéségi limitet, melyet a hitelfolyositaskor kalkulalt varhato
torlesztés Osszege nem haladhat meg. A limit meghatarozasanal figyelembe kell venni a
leendé adéds jovedelmét terheld egyéb levonasokat (gyermektartas, anyasagi segély, egyéb
hiteltdrlesztés) és a megélhetési koltségeket. Ettdl kezdédGen mar csupan fedezeti alapon
nem adhatd hitel. Euré alapu hiteleknél a havi torlesztérészletek mértéke nem lehet nagyobb,
a havi térlesztési limit 80 szazalékanal. Egyéb hitelek esetében ez a kiiszébérték 60%. Az
eléirasok a fedezetek értékének figyelembevehetdségét is szigoritjak. A hitelnyujtas dsszege
eur6 hitel esetében maximum 60%, egyéb deviza hitel esetében 45%. A forint hitelek
tekintetében kedvez6bb a helyzet, hiszen a fedezet értékének 75%-ig kaphat hitelt az tUgyfél.
Ezzel a szabalyozassal a kormanyzas ismét aktiv szabalyozdi szerepet t6lt be a hitelezési
folyamatba. Alapvet6 célla valik a lakossagi szektoron elhatalmasodoé jelzélog alapti deviza
hitelallomany csékkentése, melyet tobb Iépcsében valésit meg a szabalyozo.

3.1. Végtorlesztés
A kormanyzas elsd izben a végtdrlesztéssel (2011. évi CXII. térvény) igyekezte csdkkenteni a
mar fennallé deviza allomany volumenét. A torvény értelmében azon addsok, akik devizaalapt
vagy deviza hitelszerzddést kotottek és a hitel felvételkori arfolyama kisebb volt, mint a
térvényben meghatarozott (250 HUF/EUR, 180 HUF/CHF, 200 HUF/JPY), tovabba ha a
hitelszerz6dés még nem kerllt felmondasra a fenndlld kovetelés egy Osszegben
visszafizethetévé valt. A torvény adta lehetséggel kozel 500 ezer szerz6dés keriilt

visszafizetésre, melynek t6bb mint 96,7%-a svajci frankban fennalld kovetelés volt (1. sz.
tablazat).

1. sz tablazat: Végtorlesztett deviza szerzédések devizankénti megoszlasa

Végtorlesztések
db aktualis arfolyamon | vegtorlesztési arfolyamon
Y 26 611 31 643 29 982
EUR alapu 168 189 154
CHF alapu| 26433 31440 29 815
JPY alapt 10 14 13

Forras: sajat szerkesztées MNB adatbazis alapjan (MNB 2015a)
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A vegtorlesztés eredményeként a deviza portfolié minGsége romlik, hiszen allomanyban
maradnak azok a hitelek, ahol tartés fizetési nehézségekkel kiizd az tigyfél (1. dbra).
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1. abra: A lakossagi deviza jelzaloghitel portf6lié megoszlasa

Forras: sajat szerkesztés MNB adatbazis alapjan (MNB 2015b)
A végtorlesztés idején 2011 év végén nagymértékii, tébb mint 1 000 milliard forintot meghaladé
mertekl deviza hitelallomany csokkenés figyelheté meg. Napjainkban a problémamentestél
eltérd hitelallomany mennyisége dsszességében 60%-ot tesz ki.

A végtorlesztéskor a kivalté forint hitelek utani megndvekedett kereslet felfelé hajtotta azok
arat, amelyre hatassal volt a bankok refinanszirozasi forrasainak dragulasa is (KEZDI 2012).
Tovabbi veszélyt jelentett az idével valé verseny. Miszerint az adésnak mar nem biztos, hogy
volt ideje egy hitelintézetnél tobb intézménybe beadnia hiteligénylését. igy nagymeértékben
megnétt a hitelfelvevik kiszolgaltatottsaga.

3.2. Arfolyamgat

A sikeres vegtorlesztést kovette a kevésbé sikeres arfolyamgat (2011. évi LXXV. térvény)
program. A program lényege, hogy maximum 6t éven keresztiil biztositja a devizahiteles (igyfél
szamara a tdrvényben meghatarozott kdzéparfolyamon valo torlesztés lehetségét. A
kulénbozet toke része normal kamatozasd forinthitel formajaban kertil nyilvantartasra, melynek
kamatat 50-50% - ban a bank és az allam viseli. A program lényege, hogy ha az arfolyam
nagyobb, mint a program keretében rogzitett arfolyam, akkor ettél fiiggetleniil az adods a
rogzitett 2560 HUF/EUR, 180 HUF/CHF és 250/100 JPY arfolyamon torlesztheti hitelét a
program ideje alatt (2012 - 2017 janius). Abban az esetben, ha az adés tdrlesztéseivel 90
napot meghalado késedelembe esik, akkor kikeriil az arfolyamgat nyuijtotta térlesztési védelem
aldél.

2012 juniusaban kdzel 20 000 darab szerz8dést kotéttek meg (2. abra). A program iranti igény
2013 év végére mindossze néhany szaz darab (j szerzédésre redukalddott. Némi fellendiilés
2014 aprilisaban még megfigyelhetd, amikor kbézel 2 000 (j gyijtészamlahitel keriilt
megnyitasra. Ezt kbvetéen ismét visszaesés tapasztalhato. A gyiijtészamla forinthitelek
allomanya 2014 év végeére megkdzeliti a 30 milliard forintot.
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2. abra: Gyiijtészamlaszerzdédések darabszamanak és allomanyanak alakuldsa
Forras: sajat szerkesztés MNB adatbazis alapjan (MNB 2014, 2015c¢)

A programnak véleményem szerit akkor lesz pozitiv hozadéka, ha a késedelmesen teljesits
hitelek allomanya csokken, vagy a késedelmesség megoszlasa kedvezdbb képet mutat. A
kormany altal felkinélt lehet6ség leginkabb azoknak kedvez, akik a piaci arfolyamon is eleget
tudnanak tenni adéssagszolgalati kotelezettségeiknek, igy az arfolyam kiilonbodzetbdl adédé
Gsszeget félre tudjak tenni, hogy az a program lezarulta utéan betorlesztheté legyen. igy
kihasznalhatjak a mentesitett kdvetelésrészbdl adodd kamatkedvezményt. Osszességében az
igazan szegények szamara ez a konstrukcio sem kinalt hatasos megoldast.

3.3. 2012-es forintositasi kisérlet

A devizahitelek allomanyanak radikalis csékkentésére tett Gjabb kisérlet 2012-ben kdvetkezett
be. Ekkor ugyanis a bankoknak forintra kellett valtaniuk azon tigyfeleik deviza hitelét, akik 2011
szeptember 30-&n legalabb 78 ezer forint Osszeg(i hatralékkal rendelkeztek 90 napot
meghaladdan. Kritérium volt még, hogy a fedezetként szolgald ingatlan szerzédéskori piaci
érteke ne haladja meg a 20 millié forintot és a fedezetre ne legyen végrehaijtas bejegyezve.
Az adodsnak nyilatkozatot kellett tenni arra vonatkozéan, hogy fizetési kotelezettségeinek
6nhibajan kivil bekovetkezett jovedelmi helyzetének romlasa miatt nem tud eleget tenni. A
forintositasnal a banknak kotelessége a kotelezettség 25%-at elengedni. Az atvaltasi
arfolyamok a kovetkez&képpen alakultak: 298,6 HUF/EUR, 248,5 HUF/CHF és 299/100 JPY.
A program nem volt tilzottan sikeres. Ennek egyik oka a jelentés kéltség transzfer (folydsitasi
jutalék, kezelési kdltség), mely kovetkeztében az adésok csak kisebb torlesztbrészletek mellett
hajlanak a deviza hitelek forintra véltasara. Ezen talmenden keletkezik egy jelentés arfolyam
differencia az atvaltasnal és a forint hitelekre jellemzd magasabb kamatterhek is csokkentik az
érdeklGdést. Ez a fajta konstrukcié azoknak kedvezett igazan, akik értékesitették a fedezetiil
szolgalo ingatlant, abbdl visszatorlesztették a mar atvaltott forint hitelt, és a 25% kotelezettség
elengedés miatt még pénziik is maradt (BANFI 2013 : 81).

3.4. Teljes forintositas
A devizahitelek kotelezd forintositasarol szélo torvény értelmében (2014.évi LXXVIL. térvény)
2014 szeptemberében a bankoknak a 2004 majus elseje 6ta kotétt, 2015 februar elsején még
meg nem sziint, valamint a pénzligyi intézmények altal mar felmondott, de még fennalld
késedelmes deviza vagy deviza alapinak nem mindsilé deviza kéveteléseket forintra kell
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valltani (256,47 HUF/CHF 308,97 HUF/EUR és 216,3 HUF/100 JPY )83, A hitel forintositasatal
az Ugyfél irasbeli kérésére a kovetkezd esetekben lehet eltekinteni:

¢ ha a hitel lejarata nem késébbi, mint 2020. december 31.

e ha az adds igazolni tudja, hogy a torlesztérészletet meghaladd rendszeres
jovedelemmel rendelkezik a hitel fennallasanak devizanemében

e ha a jovedelemardnyos térlesztérészlet mutaté alapjan az adés jogosult lenne
devizakolcsont felvenni. Vagyis ha az adds igazolt havi nettd jévedelme kisebb mint négyszaz
ezre forint — a hitelkérelem benyuijtasakor, a JTM mutato értéke euré hitel esetében nem lehet
nagyobb 25 sz4zalékndl. Egyéb devizaban denominalt hitel esetében pedig 10 szazalékanal®®
(32/2014. (IX. 10.) MNB rendelet)

* az atvaltas kovetkeztében a forint hitel induld kamata meghaladja a devizakdlcson
folyésitaskori kamatat és kamatfelarat. Mindezt tigy, hogy a kamatfelar nem lehet kisebb mint
1%, maximalis értéke lakascéll fogyasztéi jelzalogkdlesdn esetében 4,5%, egyéb esetben
pedig 6,5%.

A rogzitett arfolyam programban részt vevék devizahiteleinek forintositasa esetén, a
programban valo részvétel ideje alatt (maximum 60 hénap) a gyiijtészamla hitelszamia
egyenlege csak annak kamat 6sszegével gyarapodhat. A forintositott devizahitel
torlesztreszlete pedig nem haladhatja meg ezen idészak alatt, a 2015 januéri torlesztérészlet
forintositott dsszegét. A 60 honap letelte utan a hitelintézetnek ugy kell meghatarozni a
torlesztGrészleteket, hogy azok ne haladjak meg a program idején megszokott térlesztérészlet
115 szazalékat. Az adds ettél sajat akaratabdl ettd] felfelé eltérhet. Azok az adésok, akik
vallaljak, hogy hiteliiket tovabbra is devizaban fizetik, azok nem élhetnek a tovabbiakban a
rogzitett arfolyamon valo térlesztés lehetéségével.

A devizahitelek automatikus forintra valtasa, valamint a bankok elszamoltatasa és az ugyfelek
kartalanitasa legkésébb 2015 év végéig teljes kérlien megtorténik (3. abra). Ennek hatasara
kozel 3 000 milliard forintnak megfelelé devizahitel kerill atvaltasra.

# A deviza alapu hitelek esetén az adds forintban kapja meg a felvett hitelt, amit forintban térleszt deviza
konverzioval a banki vételi arfolyamon. Deviza alapinak nem min6siild deviza hitel esetében a hitel
folyositasa ugyan forintban torténik, de a tdérlesztések tekintetében a hiteladésnak lehetésége van
devizéban torleszteni. Ez a fajta konstrukeio lehetdvé teszi a konverziobdl adédé arfolyam veszteség
aloli menteslilést,

% JTM mutaté = havi addssagszolgalat / havi netté jovedelem. Adossagszolgalat alatt nem csak egy
bank felé teljesitendé kotelezettséget kell érteni, hanem mindenféle a nettd jovedelmet terheld levonast.
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3. dbra: Lakascélu hitelek devizaszerkezete 2005 - 2015

Forras: sajat szerkesztés MNB adatbazis alapjan (MNB 2015d)

A forintositott hitel futamideje az eredeti deviza hitel futamidejével megegyez8, kamatanak
meérteke pedig a harom havi jegybanki alapkamat fair banki deviza kamatszazalékkal ndvelten.
A jegybank 2014 juniusaban tett bejelentése alapjéan a jegybanki iranyadé kamatlabat két évre
befagyasztja. Ez alapjan 2016 jdliusaig a most kialakult kamatszintekkel tervezhetnek a ,volt”
deviza addsok. Az atvéltas kovetkeztében szamolni kell azzal, hogy a mar forintban fennalld
hitelallomany nagysaga magasabb lehet a devizahitel folydsitasakor megkapott 6sszegnél. Ez
abbol fakad, hogy annuitasos torlesztésii hiteleknél a torlesztés elsd iddszakaban a
torlesztbreszlet nagyobb szazalékat teszik ki a kamatterhek és csak kisebb mértéken kerl
torlesztésre a téke. Tehat az adésok joggal gondolhatjak, hogy éveken keresztiil térlesztettek,
melynek nincsenek lathaté eredményei a fenndllé téketartozast illetden. Ebben véleményem
szerint igazuk is van. Ez nagymértékben kézombdsiti a kamatterhek csdkkentésébdl fakadd
elényoket.

A torvényhozas lehetSséget biztosit a mar forintositott hitel Gjabb forinthitelbdl valé
torlesztésére. Ezt varhatéan nem fogja nagy érdeklédés kovetni, hiszen a kormany altal
meghatarozott maximum kamatszint (2,1% BUBOR és 4,5% felar = 6,6%) mellett kevés olyan
Uj kivalto lakasceéll forinthitel lesz, ami kedvezdbb feltételekkel igényelheté lenne. Jelenleg
kérllbelill 7 — 8%-o0s kamatszinten kinaljak forint hiteleiket a bankok. Tovabbi visszatarté er6,
hogy az Gj hiteleknél indulé koltséggel is szamolni kell, mint a hitelbiralati dij, kézjegyz6i-,
ertékbecslGi dij és kezelési koltség. A forint hitelek tekintetében még nem alakult ki kinalati
verseny. Véleményem szerint ez akkor fog bekdvetkezni, ha a kételez6n forintositott Allomany
kesedelmességi szerkezete a teljesitd hitelek iranyaba tolodik el, javul a szektor hiteleinek
portfélié minésége, csékken az atstrukturalason atesett szerzédések szama és az gyfelek
bonitasa is kedvezdbb képet mutat. Ekkor ugyanis ,kivanatos” fogyasztokka valnak az adésok,
melyeket szivesen tartanak meg és csabitanak magukhoz a hitelt nyuijto intézmények.
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4. Osszegzés
A kormany a végtorlesztés, a gyljtészamlahitel konstrukcidk, a kilakoltatasi és a
kényszerértékesitési moratdrium segitségével tobb izben tett kisérletet arra vonatkozoéan,
hogy segitséget nyujtson a nehéz helyzetbe kerlilt devizahiteleseknek, akar még a bankok
karara is. A kormany célia ezzel az intézkedéssel az volt, hogy megszabaditsa a deviza
addsokat az arfolyamkockazattél. Talan nem csak az adésokat, hanem 6nmagat is, hiszen igy
csokken az orszag devizaérzékenysége és né a jegybank mozgastere az arfolyam politikaban.

Véleményem szerint szlikség is van ezen nagymértékii devizaallomany kezelésére, hiszen
ennek hianyaban a magyar lakossag sztintelentl ki van téve az arfolyamkockazatbél adodo
felbecsiilhetetlen kockazatoknak. A 2012-es forintositasi lehetéséggel igen kevesen tudtak,
illetve akartak élni. Ez részben az igénybevételt lehetdévé tevd feltételeknek kdszonhetd,
részben pedig mordlis indokai vannak, miszerint a deviza addsok igen nagy része erésen
bizott az allam (tUlzottan) paternalista szerepvallalasaban. Véleményem szerint a morélis
indokok sokkal nagyobb sullyal voltak jelen a program nem tul sikeres kimenetelében.
Visszatartd erbt jelentett azon nyilatkozat megtétele miszerint az adds térlesziési
kételezettségeinek dnhibajan kiviili okok miatt nem tud eleget tenni. Ennek hianyaban pedig
még elkerlilhették a forintositast egészen a 2015-6s kotelezbforintositésig, melynek szamos
elénye van. A forintositast kovetéen mar nem kell az addsoknak szamolniuk az
arfolyamkockazat veszélyével. Tovabbi elényt jelent, hogy a hitelintézeteknek vissza kellett
allitaniuk a kamat margeokat a deviza hitel felvételkori még fair kamat Gsszegekre. A jelenlegi
forinthitelek egyik igen jelentds elénye az — id6kdzben — igen alacsonyra csokkend jegybanki
alapkamat. Ez a kamateldny egy kevésbé stabil gazdasagban kénnyen hatrannya is valhat a
baziskamat mértékének ndvekedése révén. A konstrukcio veszélyét jelenti, ha az iranyadé
kamatlab nagymértekben emelkedni kezd, és ismételten elér egy valsag el6tti 11 - 12
szazalékos szintet.
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