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Lépést tartva a kockazatokkal:
Még hatékonyabban gatolhatja az MNB a tuladdsodast a jovoben

Az MNB 2015-ben Eurdpdban elsék kézétt vezette be preventiv jelleggel az
ugynevezett addssdgfék-keretrendszert. A cél az volt, hogy a 2008-as vadlsdgot kévetd
uj hitelezési ciklusban egészséges szerkezetben, a hitelfelvevék tulzott eladdsoddsa
nélkiil épiiljén fel a hiteldllomdny. A keretrendszernek készénhetéen ez a cél teljesiilt.
Bdr révid tdvon sem érdemi szigoritdsra, sem lazitdsra nincs sziikség, el6retekintve a
rendelkezésre dllo eszkoztar a Jegybanktorvény mddositdsa utjdn vald bévitése
tovdbb erdsiti a jegybank kockdzatmérséklési lehetdségeit.

A lakossagi hitelezés kockazatainak makroprudencialis kezelése

A bankrendszer valtozo, gyakran prociklikus kockazatérzékelése miatt a bankok és
ugyfeleik korében egyes id&szakokban tulzott kockazatvallalas terjed el, ami
sérilékenységek és akar pénzigyi valsag kialakulasahoz vezethet és sulyos
realgazdasagi kovetkezményekkel jarhat. A hitelnyujtok és a lakossagi hitelfelvevék
viselkedését befolyasold tényez6k, valamint a 2008-as valsdag tapasztalatai a
szabdlyozdi intézkedések sziikségességének iranyaba mutatnak a pénzligyi stabilitas
fenntartasa, az egyéni szinten torténd tulzott eladdsodas megel6zése és az egyenld
versenyfeltételek biztositasa érdekében is. Ennek egyik, egyre elterjedtebb eszkoze
az ugynevezett addssagfék-szabalyok alkalmazasa Eurdpa-szerte.

Az addssagfék-szabalyok két f6 tipusa a felveheté maximalis hitelosszeget, illetve az
addsok maximalisan vallalhato torlesztési terhét korlatozza. A hitelfedezeti mutaté
(HFM) a fedezetként felajanlott eszkdz forgalmi értékének ardnyaban felvehetd
hitel6sszeg maximumat, mig a jovedelemaranyos torlesztérészlet mutaté (JTM) az
adods altal vallalhatd legnagyobb torlesztérészletet hatarozza meg a jovedelem
aranyaban. Tobb eurdpai orszagban hasznaljak a makroprudencialis szabalyozd
hatdsagok az un. jovedelemardnyos hitelkorlat mutatot (JHM) is, amely az adés altal
felvehet6 maximalis hitelosszeget vagy a maximalisan vallalhaté 0sszesitett addssag
0sszegét korlatozza az adds —rendszerint éves — jovedelme aranyaban. A fenti harom
eszkozt egésziti ki néhany orszagban a felvehet6 hitelek maximalis futamidejének
korlatozasa is. Nemzetkozi szinten a kilonféle addssagfék-szabalyok egyre
elterjedtebbek, és ezeket jellemz6en egymadssal valamilyen kombindacidban
alkalmazzak. A szabalyozdéi limitek rugalmassaganak novelésére tobb orszagban



kiilonb6z6 kedvezményeket is alkalmaznak (példdul az elsé lakdsvasarldkra
vonatkozdan) vagy akdr mentesitik az Uj hitelkihelyezés bizonyos részét az el8irasok
alol.

Addssdgfék-eszk6z6k nemzetkdzi alkalmazdsi gyakorlata (2022. oktdber)

l:| Csak jovedelemalapu szabalyozas
|| Csakfedezetalapu szabalyozas
_ Jévedelem- és fedezetalapu szabalyozas

Nincs érvényben |év6 jovedelem- vagy
fedezetalapu szabalyozas

(] Van jévedelemaranyos hitelkorlat
Van jovedelemardnyos torlesztérészlet mutato és
jovedelemaranyos hitelkorlat is
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Megjegyzés: EGT orszagok és Egyesilt Kirdlysag. Kotelez6 jellegli és ajanlason alapuld korlatozasok
vegyesen. Forras: ESRB, MNB, nemzeti honlapok — 2022 oktdberi adatok alapjan

A hazai adossagfék-keretrendszer eddigi tapasztalatai

Az MINB preventiv céllal, a fellendil6 hitelezés egészséges szerkezetének fenntartasa
érdekében, Eurdpdban az els6k kozott vezetett be kotelezd érvényd, atfogd
addssagfék-szabalyokat. A 2015. januar 1-jével hatalyba lépett addssagfék-rendelet

mind az addsok jovedelmének, mind a fedezetek értékének ,kifeszitettségére”
korlatokat allapitott meg a HFM és a JTM értékére vonatkozdan is. F6szabalyként az
Uj kibocsatasu haztartasi jelzalog-, illetve gépjarmuhitelek 6sszege nem haladhatja
meg a fedezet értékének 80 szazalékat (HFM), tovabba a hitelfelvevé 0Osszes
hiteléhez kapcsolddd torlesztrészletek 6sszege a rendszeres és legalis havi nettd
jovedelmének 50 szazalékat (JTM). A korlatok az egyes hitelek eltéré
kockazatossaganak figyelembevétele érdekében kiloénboz6 dimenzidk mentén
differencialtak. Ennek megfelel6en példaul a devizahitelekre szigorubb limitek
kerliltek el6irasra, a magasabb jovedelm hitelfelvevékre pedig enyhébbek.

Az MNB folyamatosan monitorozza a hitelpiac alakuldsat, az addssagfék-szabalyok
effektivitasat, valamint a piaci szerepl6k visszajelzéseit, amelynek tikrében elvégzi
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az eszkozok szikséges kalibracidjat. Ennek keretében, a hitelfelvevék
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kamatkockazattdl vald védelmének biztositasa céljabdl 2018 oktdberétsl modosult
a JTM-re vonatkozé elGiras: a kamatkockazattal szemben nagyobb védelmet nyuijto,
hosszabb id&szakra, vagy a teljes futamidére kamatfixalt termékek térnyerésének
tamogatasa érdekében az MNB a kamatrogzités hossza szerint differencialta a JTM
korlatokat. Ez hatékonyan terelte az addsokat a hosszabb kamatperiddusu hitelek
felé, mikdzben a hitelkihelyezés volumenét érdemben nem befolyasolta.

A hazai addssagfék-el6irasok az elmult években a hitelkihelyezés tulzott korlatozasa
nélkil mérsékelték a kockazatos hitelek kihelyezését. A jovedelmi megterheltség
kapcsan a fogyasztasi hitelek szintjében magasabb, de stagnald kifeszitettség
l[athatd, mig a magasabb JTM-mel folydsitott lakdshitelek aranya 2021-t61 érdemben
novekszik, f6ként az emelkedé lakasarak és Ujonnan az emelkedd kamatkornyezet
miatt. A HFM esetében az elmult években lényegi elmozdulas nem tortént; a magas
HFM mellett nyujtott hitelek aranya valamelyest csokkent is, amit a
csaladtamogatasok oneré6ként megjelend széleskorl igénybevétele magyarazhat.

A lakdshitelek addssdgfék-limiteknek valo megfelelése
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nem all rendelkezésre. Forras: MNB

Az MNB kiemelten monitorozza a hitelfelvevék és hitelnyujtok elGirdsokhoz valo, a
szabalyozas eredeti céljanak megkerilését szolgalé alkalmazkodasat is. A HFM
el6irashoz az elégtelen oner6vel rendelkez6 addsok fedezetlen hitelfelvétellel
alkalmazkodhatnak, ami noveli a kockazatvallalasukat. Ennek mértékét az MNB évek
ota folyamatosan nyomon koveti, és a jegybank intézkedéseinek is kdszonhetéen
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jelenleg nem tekinthet6 kockdzatosnak (a részletekért [dsd az MNB
Makroprudencidlis_jelentéseit). A JTM-el8irdshoz valé nem kivant alkalmazkodas
alapvetben kétféleképpen valdsulhat meg a hitelparaméterek tekintetében: egyrészt
alacsonyabb  kamatozasu, altaldban  rovidebb  kamatperidodusu, emiatt
kockazatosabb hitelek felvételével, masrészt pedig a futamid6 nyujtasaval, ami
szintén a visszafizetési kockazatokat noveli. A JTM-korlatok 2018-tél hatalyos

kamatperiddus szerint differencidlt modositasa hozzdjarult ahhoz, hogy a valtozé
kamatozasu hitelfelvétel mara gyakorlatilag megsz(int. A futamid6 nyujtasaval vald
alkalmazkodas egyel6re nem tekinthet6 érdemi kockdzatnak, de a magas JTM
mellett felvett lakashitelek futamideje az elmult években folyamatosan emelkedik.

Hova tovabb, prudens hitelezés?

Az addssagfék-szabalyokat az elmult évekhez hasonldan tovabbra is fontos a
kockazatok alakulasahoz igazitani. A lakossagi hitelezés jelenleg lathato és rovid
tavon vélhetéen fennmaradd lassulasara tekintettel a limitek kell6éen tag teret
hagynak az adésok és a hitelnyujtok szamara, nem gatoljak a haztartasok egészséges
hitelezését. Ennek megfelel6en a hitelfelvételi lehetéségek szabalyozéi uton vald
érdemi lazitasara vagy szigoritasara sincs sziikség jelenleg.

Erdemes megvizsgdlni azonban az addssagfék-keretrendszer fejlesztésének
lehet6ségeit a jov6ben varhaté kihivasokra tekintettel. Egyrészt, az értékelés soran
sziikséges megfontolni az aktualis szabalyozas egyes nemkivant mellékhatasainak
kezelési lehet&ségeit. Az elsé lakasukat vasarldk esetében a lakasarak 2014 6ta latott
dinamikus emelkedésével az dnerbelvarast novel6 HFM-limit ronthatja a lakhatasi
lehet6ségeket, ami negativ demografiai és nemzetgazdasagi hatasokkal is jarhat,
mikdzben az érintett addsok hitelkockazata az otthonteremtési hitelcélra és a
varhatéan novekvd jovedelmekre tekintettel alacsonyabb lehet a tobbi
hitelfelvev6h6z képest. A jelenlegi lakaspiaci kockazatok mérséklédésével
vizsgalandod lesz ennek a problémanak a szabalyozéi uton vald kezelhet6sége.
Masrészt, a z06ld szempontok beépitése a szabalyozasba tamogathatja a
klimavaltozds okozta pénzligyi stabilitdsi kockazatok mérséklését és a hazai
ingatlandllomdany energetikai hatékonysaganak javitasat. Mindkét lehet&ségrol
részletesen beszamolnak az MNB Makroprudencialis jelentései.

A kockazatok atfogébb kezelését tamogathatja a jov6ében az addssagfékek
Jegybanktorvény modositasa utjan lehet6vé valo kiegészitése. Ez alapjan az MNB a
jovében a JTM és HFM elGirdsok mellett a jovedelem aranyaban a teljes addssag
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mértékére vonatkozd limitet is alkalmazhat. Egy ilyen el6iras mérsékelheti a JTM
limit altal elérni kivant szabdlyozdi cél megkerilésének lehet6ségét, erdsitve a
korlatok hatékonysagat:

1. AJTM értéke a futamidé hosszabbitasaval mérsékelhetd, ezaltal akar hosszu
idére fennalld, nagymértékl addéssag halmozhatd fel a mostani szabalyoknak
vald megfelelés esetén is. Egy 25 millid Ft hitelosszegl, 8,5 szazalékos
kamatozasu lakashitel és az atlagosnak tekintheté 17 éves tervezett futamidé
esetén adddod 232 ezer forint torlesztérészlet, valamint 400 ezer forintos nettd
hitelfelvev6i jovedelem esetén a futamidé mintegy 9 éves kitolasaval
biztosithatd a JTM-szabalynak valé megfelelés. Ez mintegy 32 ezer forinttal
alacsonyabb, 200 ezer forintos torleszt6részletet, de kozel 15 millié Ft-tal
nagyobb teljes visszafizetendd Gsszeget jelent, ami érdemben ndéveli az adds
nemteljesitési valdszinlségét. Egyéb fennalld tartozasok esetén akar 30 éven
tuli futamid6kre is szikség lehet a hitelfelvételhez (a legnagyobb
hitelintézeteknél épp az elmult néhany évben jelentek meg a 30 évre felvehet§
hitelek). Ez a folyamat és a kapcsolddé kockazatnovekedés az észak-eurdpai
orszagoknal mar korabban elkezd6do6tt: ezen orszagokban nem ritka a 30-35
éves futamidd, de Svédorszagban akar 50 éves, generacidkon ativeld
lejaratokkal is szembeslilhetnek az addsok, hogy megfizethet6
torlesztoérészletek mellett tudjanak lakashoz jutni.

2. Alacsony kamatkornyezetben a torlesztérészletek jovébeli, akar hosszabb
atarazédasi id6szakok alatti emelkedése is olyan kockazatot jelenthet,
amelyet a JTM-limit 6nalléan nem képes teljes mértékig kezelni. Bar a jelenleg
differencialt JTM-korlatok a hosszabb kamatrogzités iranyaba terelik az
adodsokat, alacsony kamatkornyezetben a mérsékeltebb torlesztérészletek
tdmogatjak a szabalyozasnak vald megfelelést, mikozben hosszabb tdvon a
kamatok emelkedése hatdssal lehet az addsok fizetési képességére. A
jovedelem aranyaban mért teljes tartozas korlatozasa ezt a kockazatot is
mérsékli, hiszen kamatszinttél fliggetlenill, a pénzigyi ciklusokon ativel6en
limitalja a felvallalhaté addssagot.

3. A fenti kockdazatok ndvekedése esetén a JTM-limitek szigoritasa
kockazatmérséklé eszkdzként alkalmazhatd, de nem kell6en célzott mdédon,
ezdltal az egészséges szerkezet( lakossagi hitelfelvételt is gatolhatna egy ilyen
lépés. A kockazatok Uj eszkdzzel valé megragadasa lehet6vé tenné, hogy csak
a ténylegesen tulzott eladdsodottsagot vallald hitelfelvételt korlatozza a
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szabdlyozd, ezdltal minimalizdlva az addssagfékek lehetséges negativ
mellékhatasait. A 2022. els6 haromnegyedévi lakdshitel-kihelyezés JTM
eloszlasanak JHM szerinti megbontasa alapjan lathatd, hogy az addsok egy
része a jelenlegi addssagfék-szabalyok mellett is a sajat jovedelméhez képest
jelentésen, az éves jovedelmuik 6tszorosét is meghaladd, hosszu futamideji
adodssagot vallal, kilonosen a 40 szazalékot meghaladd JTM kategoériakban,
ami gazdasagi stresszhelyzetben érdemi kockazattal jarhat.

A 2022 els6 harom negyedévében nydujtott lakdshitelek JTM és JHM szerinti
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szerz6déskotésekor fennalld oGsszes tartozas figyelembevételével szamitottuk. Az atlagos
futamidé6t volumennel sulyoztuk. Forras: MNB

Az Uj makroprudencialis eszkdz torvénybe emelése tehat lehetfséget adhat az MNB-
nek arra, hogy a jov6ben még célzottabban, nagyobb hatékonysag mellett gatolja
meg a bankszektor és a redlgazdasag szamara is negativ hatasokkal jard tulzott
eladdsodast anélkil, hogy gatolna az egészséges hitelezést. Az alkalmazas
Utemezésérdl és kalibracidjardl a piaci szerepl6kkel egyeztetve, a kockazatok
alakuldsanak fliggvényében az MNB Pénzligyi Stabilitasi Tanacsa donthet majd.

,Szerkesztett formdban megjelent a Vilaggazdasdg.hu oldalon 2023 februdr 14-én.”
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