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ElOszo

A 2008-as nemzetkézi gazdasdgi vdlsdg alapvetéen vdltoztatta meg a pénziigyi stabilitds fenntartdsdardl alkotott képet.
A pénziigyi rendszer sulyos zavarainak fdjo tanulsdga, hogy az egyes pénziigyi intézmények stabilitdsdt célzo, kizardlag
mikroprudencidlis fokuszu beavatkozdsok 6nmagukban nem képesek a pénziigyi rendszer stabilitdsdt fenntartani. Ehhez
a rendszerszintii pénziigyi kockdzatok mérséklésére, és igy megfeleléen kalibralt makroprudencidlis elGirdsokra is sziikség
van.

Az MNB a Magyar Nemzeti Bankrol szol6 2013. évi CXXXIX. szamu térvényben erds felhatalmazdst és megfeleld eszkéz6ket
kapott arra, hogy mikro- és makroprudencidlis hatosdgként a nemzeti szinten megjelend pénziigyi rendszerkockdzatokat
hatékonyan kezelje, és a fogyasztovédelmi feladatkérén keresztiil a pénziigyi rendszerbe vetett bizalom megdrzését is td-
mogassa. Az MINB a megerdsitett manddatumdt proaktivan és az europai unios szabdlyozdsi kerettel 6sszhangban haszndlja.

A Makroprudencidlis jelentés célja, hogy bemutassa az MINB dltal a Pénziigyi stabilitdsi jelentésben feltdrt és kommunikadlt
rendszerkockdzatok megel6zésére és kezelésére alkalmazott makroprudencidlis eszk6zdket, azok hatdsmechanizmusait és
a piaci szerepl6k alkalmazkoddsdt. Emellett dttekintést ad a pénzligyi rendszer z6kken6mentes miikédését tdmogato sza-
ndldsi tevékenységrdl, valamint a pénziigyi fogyasztovédelem teriiletén is ismerteti azon fejleményeket, melyek a pénziigyi
rendszerbe vetett bizalom erdsitésén keresztiil hozzdjdrulnak a pénziigyi stabilitds fenntartdsahoz. A kiadvdany az MNB

16k mellett a szélesebb kzvélemény szamdra is k6zérthetébbé tegye az MINB pénziigyi stabilitdst tdmogatd intézkedéseit.
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Vezetdi osszefoglald

Az MINB az évente megjelené Makroprudencidlis jelentésben mutatja be és értékeli — az MNB fogyasztovédelmi és sza-
ndldsi tevékenységére is kitérve — a jelenleg alkalmazott makroprudencidlis eszk6zeinek miik6dését, a piaci szereplék
alkalmazkoddsat, valamint azt, hogy az eszk6z6k hogyan befolydsoljdk a pénziigyi rendszer gazdasdgi névekedéshez valo
fenntarthato hozzdjaruldsat. Emellett a jelentés egyes pénziigyi stabilitdsi szempontbdl kiemelten aktudlis témakéréket
mélyebben is elemez. 2022 oktdberében az egyes eszkdzdkkel kapcsolatban az aldbbi f6 lizenetek fogalmazhatok meg:

1. A koronavirus-jdrvdny és a kapcsolodo gazdasdgi bizonytalansdg lecsengését kévetéen a kormdnyzati és jegybanki
hitelprogramok tdmogatdsdval mind a vdllalati, mind a hdztartdsi szegmensben folytatodott az élénk hitelezés. A lakos-
sdagi hitelkibocsdtds béviilésével parhuzamosan a lakdsdrak immdr orszdgos dtlagban is tulértékeltek becslésiink szerint,
ami a banki kockdzatok szempontjdbdl kiemelten fontos. A gyors hitelkiaramldsra, a lakdspiaci tulértékeltségre, a ciklikus
kockdzatok emelkedésére, a nemzetkézileg Idthatd anticiklikus tékepuffer (Countercyclical Capital Buffer — CCyB) szigoritd-
sokra és az ESRB lakdingatlan-piaci kockdzati jelzésére tekintettel az MINB 2023. julius 1-jétél a CCyB-rdta 0,5 szdzalékos
szinten vald aktivdldsdardl déntétt. A jévében a ciklikus rendszerkockdzatokra és a CCyB-rdta tovabbi alakuldsdra is érdemi
hatdssal lesznek az orosz-ukrdn hdbortu makrogazdasdgi-pénziigyi hatdsai.

2. A 2015 ¢ta alkalmazott addssdgfék-szabdlyok elGsegitik, hogy a hdztartdsok megfelel6 mértéki jévedelmi tartalékkal
és ellendlloképességgel rendelkezzenek a potencidlis gazdasdgi sokkhatdsok ellensulyozdsdra. Az elmult évek gyors hitel-
kidramldsa, a historikus szintre emelkedett lakdspiaci tulértékeltség és az emelkeddé kamatok ellenére sem lathato a hitel-
felvevék tulzott eladdsodottsdga. A lakdshitel-felvevék jovedelmi kifeszitettsége (JTM) ugyanakkor 2022 elsé felében madr
emelkedett, mikzben a fedezetek megterheltsége (HFM) érdemben nem vdltozott. Tovdbbra sem Idthatd az addssdgfék-
szabdlyozdi limitek kézelében vald csoportosulds, illetve a limitet sérté addsok addssdgfék-szabdlyokhoz valo érdemi
alkalmazkoddsa. A hdztartdsi hitelezési folyamatok kapcsan az MINB kiemelt figyelemmel kiséri (1) az emelkedd kamat-
kérnyezet és infldcio potencidlis kockdzatait, (2) a hitelek futamidejének névekedését, (3) valamint az énerd személyi
hitellel valé finanszirozasanak mértékét.

3. A bankok a likviditdsfedezeti ratdt csékkend, de biztonsdgos pufferekkel teljesitik, ami t6bbek kdzétt az eddigi monetdris
politikai szigorito lépésekre is visszavezethetd. A bankok likviditdsi helyzete azonban igy is biztonsdgos, a koronavirus-jar-
vdnyt megel6zé szintekre tért vissza, és a haboru kitérése sem vezetett likviditdsi nehézségekhez. A bankok a 2021. junius
28-dn hatdlyba lépett netto stabil finanszirozdsi eldirdst (NSFR) nagyobb ingadozds nélkiil teljesitették az elmult egy évben.
A jegybanki kamatemelések ligyfélbetétek drazdsaban vald lassabb megjelenése viszont hosszabb tdvon finanszirozdsi
kockdzatot jelenthet.

4. Az MNB makroprudencidlis finanszirozdsi eléirdsait a bankrendszer tovdbbra is megfelelé pufferekkel és kedvezé for-
rasszerkezettel teljesiti. A bankrendszer a kiilsG forrdsok tekintetében megfeleld és stabil forrdsellatottsaggal rendelkezik
a jelenlegi globdlis kihivdsok ellenére is. A devizdlis eltérést tekintve a bankrendszer érdemi devizaforrds-tébblettel md-
kédik. A bankok finanszirozdsi pozicidja stabil és a szektor megfeleld tartalékkal bir az esetleges forrdsszerzési kihivdsok
ellensulyozdsdra, igy a finanszirozdsi helyzet nem képezi akaddlydt a hitelezés fenntartdsdanak.

5. A Jelzdloghitel-finanszirozds megfelelési mutaté (JMM) eléirdsnak a bankok a zéld jelzdloglevél-kibocsdtdsokra vonat-
kozo kedvezmény tdmogatdsa mellett biztonsdgos pufferekkel felelnek meg. 2022 nyardan az MNB a szabdlyozds mddosi-
tasdardl déntétt a jelzdloglevél-piac tovdbbi fejlesztése, a befektetsi kir bovitése és a lejdrati sszhang tovabbi erdsitése
érdekében: 2022. julius 1-tél a forint mellett a devizaban denomindlt jelzdloglevél-alapu forrdsok is figyelembe veheték
lesznek a jelzdloghitel-finanszirozdsi elGirds teljesitése kapcsdn, a bizonytalan gazdasdgi kérnyezetben valo alkalmazko-
dds tamogatdsahoz pedig a kordbban bejelentett szigorito lépések 1 évvel elhalasztva, 2023. oktober 1-jétél lépnek majd
életbe.

6. Az MNB 2021. évi feliilvizsgdlata soran sem vdltoztatott a hazai rendszerszinten jelentds intézmények (Other
Systemically Important Institutions — O-Sll) kérén. Az azonositott bankoknak 2022-t6l kell megfelelniiik a koronavirus-
jdrvany alatt feloldott tékepuffer fokozatos felépitési pdlydk szerinti végleges értékének negyedével. A Magyar Bankholding
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a ratdk modositdsa azonban nem vdalt emiatt sziikségessé.

7. A MINB tovdbbra is felfiiggesztve tartja a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek nemteljesitésébdl fakado
kockdzatok kezelésére alkalmazott rendszerkockdzati tékepuffert (Systemic Risk Buffer — SyRB). Az orosz-ukrdn hdbortu és
a makrogazdasdgi kérnyezet romldsa miatt az egyel6re megfeleld portféliominéséggel 6sszefiiggd kihivdsok kezelésére
a jévében is alkalmas lehet a rendszerkockdzati tékepuffer, akdr annak kiterjesztésével tovabbi hitel- és ligyfélszegmensekre.
Emellett az SyRB szektordlis alkalmazdsa is felmeriilhet a lakdspiaci és ingatlanhitelezési kockdzatok névekedése esetén.

8. Az MINB pénziigyi fogyasztovédelmi tevékenysége tovdbbra is tdmogatja a pénziigyi stabilitds fenntartdsdat a pénziigyi
rendszerbe vetett bizalom névelésén keresztiil. Ennek keretében a jegybank az elmult évben 3 kiemelt témdval foglalkozott:
(1) célzott vizsgdlat keretében tekintette dt a térlesztési moratdrium kezelésével kapcsolatos intézményi gyakorlatokat, (2)
megujitotta a fizetési késedelemmel érintett lakossdgi kitettségek kezelése sordn elvdrt fogyasztovédelmi elvekrél szol6
ajdnldsat, (3) valamint szorosan monitorozta a hatdron dtnyulo szolgdltatdsokkal kapcsolatos specidlis fogyasztovédelmi
kockdzatokat.

9. Az MNB a nemzetkézi jogszabdlyi vdltozdsokra és annak hazai implementdcidjdra tekintettel dtdolgozta a MREL-kévetel-
meények szamitdsanak alapelveit, valamint kzzétette a MREL-képes eszkdzékbe valo befektetésekre vonatkozo elvdrdsait.
Az uj szabdlyoknak valo megfelelés hatdrideje 2024. janudr 1., melynek teljesiilését a jegybank folyamatosan ellenérzi,
kiilénés tekintettel arra, hogy az érintett intézmények tébbsége alkalmazkoddsra kényszeriil. Mdra a hitelintézetek tébb-
ségénél a téketervezés részéveé valt a MREL-elGirdsnak valé megfelelés tervezése.

A makroprudencidlis politikai eszk6ztdr alkalmazdsdnak hatdsbecslése mellett az MNB makroprudencidlis szempontbdl
kiemelten vizsgadlta a kévetkezé témakéréket:

10. Az MNB tovdbbra is kiemelt figyelmet fordit az éghajlatvdltozdsbdl eredd pénziigyi stabilitdsi kockdzatok értékelésére.
Ehhez sziikséges a meglévé adathidnyok megsziintetése, melyben segitséget nyujthatnak a z6ld szempontokat megraga-
do egységes taxondmia alapjan kiadott vdllalati fenntarthatdsdgi kézzétételek. A jegybank rendszeresen nyomon kéveti
egyéb adatszolgdltatdsok, mint példdul a kutatdi és piaci adatszolgdltatok informdcioit. A klimakockdzatokkal kapcsolatos
adathidnyok megsziintetése mellett a jegybank aktivan foglalkozik a kockdzatkezelésre alkalmas eszkéztar alkalmazdsi
lehetbségeivel: folyamatosan vizsgdlja, hogy elsésorban az addssdgfék-szabdlyok és a tékepufferek zéld szempontok
szerinti dtalakitdsa hogyan tamogathatja az éghajlatvdltozds okozta pénziigyi stabilitdsi kockdzatok kezelését.

11. Az elmult évek turbulens piaci vdltozdsaira és az dsszegylilt tapasztalatokra reagdlva az Eurdpai Bizottsdg konzultdciot
hirdetett a makroprudencidlis keretrendszer egyes szabdlyozdsi teriileteit érinté fellilvizsgdlati javaslatokkal kapcsolatosan.
Az MINB-t érinté legfontosabb javaslatok a tékepufferek felhaszndlhatdsdgdra, az addssdgfék-szabdlyok harmonizdcioja-
ra, illetve az ujfajta kockdzatok, mint a klima- és kiberkockdzat kezelésére vonatkoznak. A folyamatosan béviilé és egyre
komplexebbé valo szabdlyozds egyre célzottabbda vdlik, de egyuttal bonyolultabbd teszi a szabdlyozdsnak valé megfelelést
és annak ellenérzését. Az MINB szdmdra is fontos, hogy sajdt szabdlyalkotdsa sordn térekedjen a sziikségteleniil komplex
szabdlyozdsi rendszerek kialakitdsanak elkertilésére, az uj kockdzatokhoz is alkalmazkodni képes szabdlyozds létrehozdsdra.

12. A banki online hitelezési folyamatok fejlesztése mdra nem csak hatékonysdgi, hanem versenyképességi és pénziigyi
stabilitdsi kérdéssé is vdlt. A teljeskérii online hitelezés jogszabadlyi feltételeivel rendelkezé személyi hitelek piacdn 2022.
juniusra mdr a hitelnydjtds 20 szdzaléka online tértént. 2022 mdsodik negyedévére mdr kézel 200 ezer ligyfélnek, a banki
hitellel rendelkez6k 8 szdzalékdnak volt online hitelfelvételi tapasztalata. Az online nyujtott személyi hitelek az offline nyuj-
tottakhoz képest nem tekinthet6k kockdzatosabbnak. Az online hitelezési folyamatok erésebb térnyeréséhez a rugalmas
szabdlyozds, valamint a nemzeti adatvagyonhoz térténd széleskérii hozzaférés biztositdsa kulcsfontossdgu.

13. Az MINB aktiv fellépésének kiszénhetben az elmult években a hazai jelzdloghitel-piacon dltaldnossa vdltak a hosz-
szabb tdvra régzitett kamatozdsu hitelkonstrukciok, érdemben névelve a hdztartdsok sokkellendllo-képességét. Habdr
a fix kamatozdsu hitelek az emelkedd kamatkdrnyezetben jelentds pénziigyi stabilitdsi el6nydkkel birnak, hosszabb tdvon
a hitelkivdltdsi piac fejlesztése sziikséges ahhoz, hogy a most hitelt felvevd hiteladdsok a jévében potencidlisan cs6kkend
kamatkérnyezet el6nyeibdl is részestilhessenek. A bankok oldaldn pedig a kamatkockdzat kezelését lehetéveé tévé fedezési
modszerek hatékony alkalmazdsdnak biztositdsa jelent kihivdst.
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1. Anticiklikus tékepuffer

Az anticiklikus tékepufferrdta (Countercyclical Capital Buffer — CCyB) meghatdrozdsa sordn vizsgdlt indikdtorok szabdlyala-
pon egyelére nem jeleznek beavatkozdst igénylé ciklikus rendszerkockdzatokat. Az ingatlanpiaci és a hitelezési folyamatok
alakuldsa viszont a kockdzatok potencidlis kzéptavu feléplilése iranydba mutatnak. Ezek mérséklése érdekében az MNB
2016 6ta elsé alkalommal 2023. julius 1-jei aktivaldssal 0,5 szdzalékos anticiklikus tékepufferrdtat irt elé a hazai kitettsé-
gekre. A rata mértékérél a tovdbbiakban is negyedévente dént az MINB a kockdzatok alakuldsatol fliggben.

1. 4bra 1.1. AZ MNB AKTIVALTA AZ

Az iranyado rata szamitasahoz hasznalt addicionalis ANTICIKLIKUS TOKEPUFFERT A

hitel/GDP rés, valamint haztartasi és vallalati Ac_ F 4

megbontasanak alakuldsa |LV|A|§KRASSE KELSE :EI;ELPIACI KOCKAZATOK

Szazalékpont Szazalékpont

10 A hazai ciklikus pénziigyi rendszerkockazatok szintje emel-
f; kedik. A hazai hitelciklus értékelésére kifejlesztett, orszag-
:io specifikus irdnyadd addiciondlis hitel/GDP rés sz(ikulése
15 —a nominalis GDP novekedést meghaladd mértékd hitelallo-
:%g many-novekedés miatt — folytatodott: 2021 negyedik negyed-
-30 évére a rés minimalisan pozitivba fordult és 0,2 szazalékpon-

35 tot tett ki (1. dbra). A nemzetgazdasag hitelezése tehat ezen

atfogd indikator alapjan elérte egyensulyi dllapotat. A ciklikus
rendszerkockazati térkép tulflitottségi és sérilékenységi indi-
- === Vallalati addicionalis hitel/GDP rés katorkészletében a vallalati hitelezés, a bankrendszeri t6keat-
- cklaEels niEEn s s tétel, valamint a jovedelemaranyos ingatlanar alakulasat meg-
ragadd mutatdk a ciklikus rendszerkockazat magas szintjét
jelzik (1. tablazat), bar révid tavon a névekvé bizonytalansag

NS ONBDNS N
P = B e = B SRS PN ]
e R R I = ==~ =]
NN~

Forrds: MNB.

1. tablazat
A ciklikus rendszerkockazati térkép valogatott indikatorainak alakulasa, 2002-2021

W~
o

2002
2003
2004
20
200
200
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Addicionalis hitel/GDP rés

Haztartasi addiciondlis hitel/GDP rés

Villalati addicionalis hitel/GDP rés

Globalis hiteldllomany/GDP-rés

Ingatlanar/jovedelem

Haztatasi addssagszolgalat/rendelkezésre all6 jovedelem

Bruttd kilsé addssag/GDP

Hitel-betét arany a hitelintézeti szektorban

Devizahitelek aranya (hazai pénzigyi intézmények)

Folyo fizetési mérleg egyenleg/GDP

Bankrendszeri t6kemegfelelési mutatd

Bankrendszeri t6keattétel I

Megjegyzés: A zéld szin alacsony, a sdrga kdzepes, a piros magas ciklikus rendszerkockdzatot jelez.
Forrds: BIS, KSH, MNB.
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2. dbra
A Faktoralapu pénziigyi stresszindex alakuldsa

5,00 g o - 1,0
4,25 1 Magas, Valsagos |-~ - 0,9
3,50 {| stressz-szint [--oceeefleoiieiieee e
2,75 |
2,00 4
1,25 4| Stressz dllapot
0,50 -
-0,25 4 N v Y < R\ ]
-1,00 4o >' AT l 30 i
-1,75-'| Alacsony stressz-szint [ - 0,1
AfFNOAdSITNOASIT NSO AT NGO A N
OO0 100010001000 00O
000 000NN ANANO OO0 oo NN
™ A A AT AN AN AN AN AN AN NN
O0O0O00000O0O00O0O0O0O0O0O0 0O
N AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN
—— Allampapirpiac
—— Devizapiac
—— Tokepiac
—— Bankrendszer, bankkézi piac
e FSI (j. sk.)

«««« FSI historikus min. (j. sk.)

Megjegyzés: 2005-2019-re becsiilt faktorok alapjdn szamitott értékek.
2008. decemberében az FSI értéke megkézelitette a maximum 1-et.
A historikus minimum a 2005 dta szamitott értékekre vonatkozik.

Forrds: Szendrei, T. — Varga, K. (2017) szerint; MNB.

3. dbra
A lakasarak eltérése a fundamentumok altal indokolt
becsiilt szinttdl orszagosan és Budapesten

= Orszéagos becslések bizonytalansiga

—— Orszagos becslések atlaga

=@= Becsult eltérés az egyensulyi lakdsaraktdl Budapesten
««++« Budapesti becslés bizonytalansaga

Megjegyzés: A lakdsdrak eltérését a fundamentumok dltal indokolt
szinttél négyféle modszer alapjdn szamszerdisitjik.

Forrds: MNB.
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miatti kockazatkerilés, valamint a lassuld hitelezés nyoman
a mutatok altal jelzett kockdzatok némi mérséklGdésére
lehet szamitani. A hazai ciklikus pénziigyi rendszerkockaza-
tok szintje tehat emelkedett, de az alkalmazott mddszertan
szabdlyalapon még nem irdnyzott el6 beavatkozasi igényt?.
A kockdazatokat mérsékli tovabba, hogy a hazai GDP-hez vi-
szonyitott hitelpenetracié az egyik legalacsonyabb az EU-ban,
és egyel6re nem lathato tulzott kockazatvallalas a hitelpiacon
vagy érdemi sérilékenység a bankszektorban.

Az elmult félév soran jelentGsen novekedtek a nemzetkoézi
kérnyezet valtozasaibdl ered6 kockazatok, amelyek jovo-
beli alakuldsa tekintetében is jelentds a bizonytalansag.
A pénziigyi rendszer stressz-szintje a t6kepiaci helyzet rom-
lasa miatt jelent6sen megugrott a haboru kitorését koveté
fejlemények hatasara, de azt kovet6en a Faktoralapu Stressz
Index (FSI) a kozepes kockazatot mutatd savban stabilizalo-
dott (2. abra). A megemelkedett stressz-szintért az alabbi
tényezbk feleltek, fontossagi sorrendben: a tékepiaci stressz,
a devizapiaci volatilitds megndvekedése, az anyabanki
CDS-ek nyoman megugré bankszektori kockazatok, vala-
mint a magyar és német 10 éves allamkotvények kozotti
hozamrés megugrasaval megnovekedd allampapirpiaci fe-
szliltség. A koronavirus-jarvany kitoréséhez kothetd 2020.
marciusi stresszeseményhez képest a 2022. februarban in-
dulé orosz-ukran konfliktus egy kiterjedtebb, tébb piacot is
jelent6sen érint6, tartdsabban fennalld, kozepes mértéki
stresszhelyzetet eredményezett. Azonban ez a megemelke-
dett stressz-szint sem éri el a 2008-09-es valsag idején latott
értékeket. El6retekintve a haboru elhizodasa és a kapcsold-
do eurdpai energiaellatasi zavarok sulyosboddasa a pénziigyi
rendszerben is a jelenlegi stressz-szint fennmaradasat vagy
akar emelkedését okozhatjak.

A maganszektor hitelezési trendjei és az ingatlanpiaci
folyamatok makroprudencialis beavatkozast indokoltak.
Az elmult évek gyors lakdsar-emelkedésének kdvetkeztében
2022 els6 negyedévében az orszagos lakaspiaci tulértékelt-
ség historikusan magas szintre, 18 szazalékra nétt (3. abra).
A lakasarak dinamikus névekedését az orosz-ukran haboru
és az annak nyoman romlé gazdasagi kilatasok sem lassi-
tottdk. A lakdsdrak tulértékeltsége és a haztartasi hitelezés
eurdpai o6sszehasonlitasban is kiemelked6 bévilése miatt
az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet (European Systemic
Risk Board — ESRB) 2022 februarjaban, a lakaspiacon kiala-
kulé rendszerkockazatok kapcsan figyelmeztetésben része-
sitette Magyarorszagot.

Az MNB a lakéingatlan-piaci és kapcsolodo hitelezési koc-
kazatok mérséklése érdekében megkezdte az anticiklikus
tékepuffer felépittetését, amely a kockazatok tovabbi
alakulasatdl fuggben folytatédhat. A tulzott lakdingatlan-
piaci tulértékeltség és a kapcsolddo hitelezési kockazatok


https://www.mnb.hu/letoltes/mnb-wp-2017-9-final-1.pdf
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4. abra
Bankrendszeri tokekévetelmények és szabad pufferek
historikus és becsilt alakulasa

TREA %-a Mrd Ft

< [ 2400
22 7 [ 2200
20 1 ' 2 000
18 1 1800
16 1 ‘[ 1600
14 A 1400
12 A 1200
10 1 1000
8 1 I 800
6 1 -t 600
4 4 -t 400
2 4 -+ 200
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2014.12.31.
2015.12.31
2016.12.31.
2017.12.31.
2018.12.31.
2019.12.31.
2020.12.31.
2021.12.31.
2022.03.31.
2022. 06. 30.
2023.07.01.

I Figyelembe nem vett eredmény
Kombinalt puffer

== . pillér

- Szabad puffer (figyelembe nem vett eredménnyel) (j.sk.)

3 Szabad puffer
= . pillér

Megjegyzés: A 2023. julius 1-jei értékek becslése 2022. junius 30-i
adatokon, az O-SIIB emelését és a 2023. julius 1-jétél hatdlyos 0,5%-0s
hazai CCyB-rdtdt figyelembe véve. A szabad puffert cs6kkents banki
extraprofit addval és TREA névekedéssel, illetve az azt nével6 ered-
ményvdltozdssal nem szamoltunk.

Forrds: MNB.

5. dbra
EGT orszagok bejelentett tékepuffer-kovetelményei
(2022. junius 30.)

14 .
12
10 4
84
64
4
24
0

I Legmagasabb GSII/0SII
I Legmagasabb SyRB

Megjegyzés: Bejelentett, de nem minden esetben életbe Iépett puffe-
rek. A feltiintetett CCyB rdtdk az adott orszdgbeli kitettségekre vonat-
koznak, a tébb orszdgban jelenlévé bankcsoportok esetén konszoliddl-
tan az érvényes rdta jelentGsen eltérhet ettél. *Szektordlis SyRB is
bevezetésre kertilt: Belgiumban 9%, Németorszdgban 2%, Litvdnidban
2% lakdshitelekre, Liechtensteinben 1% minden jelzdloghitelre, Szlové-
nidban differencidltan 1% lakdshitelekre, 0,5% egyéb hdztartdsi hite-
lekre. **Romdnidban az egy bankra kivetett legmagasabb tékepuffer
jelenleg 6%.

Forrds: ESRB, nemzeti hatdsdgok honlapjai.

mérséklése érdekében az MNB a Magyarorszagon lévé féllel
szembeni kitettségekre alkalmazandé CCyB-rata mértékét
2023. julius 1-jét6l 0,5 szazalékban hatarozta meg. Ez no-
velheti a bankrendszeri sokkellenalld képességet egy eset-
leges ingatlanpiaci korrekcidval szemben, illetve preventiv
jelleggel hitheti a lakds- és jelzaloghitel-piacot is, tamogatva
a szigoritd monetaris politikai Iépéseket is. A kovetkez6 ra-
tafellilvizsgdlatok sordn az MNB a lakds- és hitelpiaci folya-
matok figgvényében folytathatja a CCyB-rata mértékének
emelését, illetve tovabbi eszkozok, igy a szektoralis rend-
szerkockazati t6kepuffer (SSyRB) bevezetése vagy az adds-
sagfék-szabalyok szigoritdsa is rendelkezésére allnak. Egy
esetleges érdemi sokk bekdvetkezése, igy példaul a haboru-
val 0sszefliggd redlgazdasagi kockazatok materializaléddsa
esetén pedig a puffer felolddsara és a hitelezési kapacitasok
ezen keresztil vald fenntartasara is lehetGség van.

1.2. AZ ELOIRT ANTICIKLIKUS TOKE-
KOVETELMENY NEM JAR TULZOTT
ALKALMAZKODASI TEHERREL

A legtobb banknal a szabad t6kepufferek jelenlegi szintje
mellett az egyéb rendszerszinten jelentGs hazai bankokra
(O-Sll) vonatkozoé tékekévetelmény emelése utan is van
mozgastér az anticiklikus t6kekovetelmény felépitésére. A
2023. januar 1-t6l névekvd O-SlI puffereket és a 0,5 szazalé-
kos CCyB-t figyelembe véve becslésilink szerint a teljes koc-
kazati kitettségérték (Total Risk Exposure Amount — TREA)
4,5 szazalékat kitevs, mintegy 1513 milliard forint, a figye-
lembe nem vett eredményt is magdba foglal6 szabad puffer
maradna a bankszektorban (4. abra). A szabad puffert azon-
ban a t6keakkumulacids képességre hato tényezék (példaul
jovedelmezGség, extraprofit add) nagyban befolyasolhatjak.
igy a tékepufferek felépitése varhatéan nem igényel érdemi
alkalmazkodast, egyedi szinten a megfelel§ szavatolotSke
biztositasara pedig 1 év all rendelkezésre. A t6kepuffer eme-
Iése a hitelezési kapacitdst tulzottan nem csokkenti, mikoz-
ben a a bankok ellenalloképességét noveli. A CCyB-ratdra
vonatkozo jovébeli dontéseknél azonban figyelembe kell
venni a mostani bizonytalan gazdasagi helyzet banki t6ke-
megfelelésre gyakorolt hatdsat, valamint a szavatold t6kére
és leirhatd vagy atalakithatd kotelezettségekre vonatkozé
minimumkovetelménynek (MREL) valé megfelelést.

A hazai kombinalt tékepuffer-kvetelmények 0,5 szazalé-
kos CCyB rataval sem szamitanak kiugréonak az EGT-ben.
Mig a koronavirus alatt a legtobb eurdpai orszag részben
vagy teljesen lecsokkentette a CCyB ratdkat, addig mostanra
mar 16 EGT tagorszag jelentette be pozitiv rata bevezeté-
sét. A makroprudencialis t6kepufferek hazai mértéke a CCyB
rata emeléssel is az EU-s orszagok kézépmez6nyében van
(5. abra), vagyis nemzetkozi 6sszevetésben sem jelent tul-
zott terhet vagy versenyhatranyt a hazai bankok szamara.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2022
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1. keretes iras

Lakas- és hitelpiaci kockazatok kezelése nemzetkézileg

Az elmult években az EU-ban emelkedtek a ciklikus és lakéingatlan-piaci kockazatok. Az emelked§ lakasarakkal
egyutt a lakaspiaci tulértékeltség becsilt mértéke is ndvekedett az Eurdpai Unidban. Az Eurostat adatai alapjan?
2022 elsé negyedévében a lakdsarak éves novekedési lteme 24,7 szazalék (CZ) és 1,1 szazalék (CY) kozott alakult
az EU-ban, a névekedés kiugréan nagy, 20 szazalék feletti volt Csehorszagban, Magyarorszagon és Esztorszagban.
Az EKB becslése szerint? a lakdspiaci tulértékeltség 2022 els6 negyedévére tébb orszagban magas szintet ért el, és
Magyarorszagon is historikusan jelent8s volt (22 szazalék). 2022 elsé negyedévében Luxemburg, Svédorszag, Cseh-
orszag és Szlovakia mutatta a legnagyobb tulértékeltséget, mikozben az EU-ban az értékek 60 (LU) és -18 szazalék

(RO) kozott szérodtak.

A lakdsar-novekedés tobb orszag esetében dinamikus hitelezéssel is parosult. Az EU-ban a haztartasi hitelallo-
manyok éves ndvekedési liteme 2022 elsé negyedévében 13,1 szazalék (BG) és -1,8 szazalék (DK) kozotti értékeket

mutatott. Magyarorszag harmadik legmagasabb (11,7
szazalék) értéke mellett kétszamjegy(i ndvekedési te-
met mutatott még Bulgdria (13,1 szazalék), Litvania
(12,8 szazalék) és Csehorszag (10,4 szazalék) is.

A lakaspiacokkal dsszefiiggd rendszerkockazatokat
és a kapcsolodé makroprudencialis intézkedések
megfelelGségét vizsgaléo ESRB értékelések alapjan
az elmult években tébb orszagban is indokoltta
valt a ciklikus kockazatok tovabbi eszkézokkel valo
mérséklése. Az ESRB 2019-ben 5 orszagnak a lakdin-
gatlan-piaci kockazatok emelkedett szintjére vonat-
kozé figyelmeztetést, 5 orszagnak pedig a potencia-
lis makroprudencialis beavatkozas sziikségességére
vonatkozo ajanlast cimzett, majd 2022-ben ujabb 5
orszag — koztlik Magyarorszag — kapott figyelmezte-
tést, 2 orszag pedig ajanlast. A novekvé kockazatok,
valamint az ESRB jelzései nyoman tobb EU tagallam
tett mar lépéseket a ciklikus, illetve ingatlanpiaci koc-
kazatok kezelése kapcsan. A kockazatok kezelésére
alkalmas eszkodzok kozil a tagdllamok legyakrabban
anticiklikus t6kepuffert (CCyB), szektoralis rendszer-
kockazati t6kepuffert (SyRB) és addssagfék-szabalyokat
alkalmaztak.

A tokejellegli eszkozok koziil az anticiklikus téke-
puffer alkalmazasa a legelterjedtebb. A 2020-as lazi-
tdsok utan a jarvany gazdasagi hatdsainak lecsengésé-
vel egyre tdbb orszag |épett a CCyB-szigoritds utjara.

A hitelallomany és a lakasarak novekedése az EU-ban
és az ESRB kockazatértékelései (2022 Q1)
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© Ajanlas és figyelmeztetés sem kerult kiadasra
< ESRB figyelmeztetés
@ ESRB ajanlas

Megjegyzés: A 2022-ig kiadott Gsszes ESRB figyelemeztetést és ajdn-
last figyelembe véve. Ajdanlds és figyelmeztetés esetén az ajdnlds
tényét jelenitettiik meg. Pirossal jeléltiik a legaldbb 20 szdzalékosra
becslilhet6 lakdspiaci tulértékeltséget mutato orszdgokat. Ddnidt és
Gorégorszdgot adathidany miatt nem dbradzoltuk. EA19: eurozéna.

Forrds: MINB, EKB, Eurostat, ESRB.

2022. junius végéig 16 EGT orszag rendelkezett pozitiv (0,5-2,5 szazalékos) CCyB rataval vagy jelentette be annak
emelését. Az orszagok tobbségében az aktudlis hitelpiaci helyzet nem, de a hitel- és ingatlanpiaci kilatasok a preventiv

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2022
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A lakaspiaci kockazatok enyhitésére alkalmazhatoé e,r,ne.les |raj1ya3almutattt'alk. N(?ha’ny'orszagba,m sl
eszkdzok elényei és hatranyai tékejellegli elSirdsok utjan mérséklik a kockazatokat.
Szektordlis SyRB-t vetettek ki: lakashitelekre Belgium-

ElGnyok ban 9 szdzalékos, Németorszagban és Litvanidban 2

szazalékos, Liechtensteinben minden jelzaloghitelre

feiglé';ﬁ:gf'gfgzjg’k SLaTe e 1 szazalékos, Szlovéniaban differencidltan lakashi-
ﬁé‘licgt';';:rs _gfgsikka;;eélmiédés Jaﬁ:gfr:?;zi;zé(;sztor'gﬂ telekre 1 szézalékos, egyéb héztartasi hitelekre 0,5
jelzés az emelkedett igényel a bankok szazalékos mértékkel. Néhany orszagban a kockazati
kockdzatokrol reszerdl stlyokat novel6 makroprudencialis intézkedések is
« A talfiitottséghez & et Grelam érvényben vannak, amelyek indirekt médon emelik
DO kapcsolddo kitettségek  eszkGzoldali | a t6kekdvetelményeket. A CRR 124. és 164. cikke
o g tékeigényének célzott, alkalmazkodas L. . X 3 L
Kockizati nagyobb mérték(i = 3 sz4zalék felett szerinti, az ingatlannal fedezett kitettségek kockazati
2 emelése bizottsagi véleményezés, oz 2 8 A 2 a— a .

tékepuffer 5 s74zalok felett sulyat modosito intézkedésekkel 8 orszag él, valamint
jovahagyas sziikséges 5 orszag alkalmaz egyéb, a kockazati sulyokat befolya-

= A leginkdbb kockazatos = Tulzott mértékben solo makroprudencialis intézkedést.

Adéssagfék hitelfelvételek célzott korlatozhatja a lakossagi

Hivialk korlatozasa hitelfelvételt e, , , L.
szabalyo « Erételjes, kdzvetlen (negativ mellékhatasok) Az addssagfék-szabalyok esetén az ESRB 2019. évi

hitelezési hatés

ajanlasai és figyelmeztetései utan néhany orszag
) modositotta elGirasait. A hazai, a fedezetek tulérté-
Forrds: MINB.

keltségéhez kot6d6 kockazatok miatt relevansabb hi-
telfedezeti mutatd (HFM) elGirast kotelez6 jelleggel 13

Bejelentett lakaspiacot érint6é makroprudencialis EU-s orszag alkalmazza, jellemz8en 80-85 szazalékos
intézkedések az EGT orszagaiban (2022. junius 30.) altalanos limit mellett. Az ESRB értékelését kovetSen
Belgium ajanlast, Luxemburg kotelezd szabalyozdast
vezetett be 80, illetve 90 szazalékos altalanos HFM
limit formdjaban. Csehorszagban és Finnorszagban
a COVID-jarvany hatdsainak ellensulyozasara atmene-
tileg lazitottak a limiteken, amit azéta visszaallitottak
a kordbbi 80, illetve 85 szazalékos szintre (az elséla-
kas-vasarldkra vonatkozo kivételekkel).

Hazai viszonylatban az emelkedd ciklikus és ingat-
lanpiaci kockazatok kezelésére a kockazatok fokozott
monitoringja és azok alakulasatol fiiggden az elérhe-
t6 t6kejellegli vagy az addssagfék eszkdzok adatve-
zérelt aktivalasa, illetve szigoritasa jelenthet megol-
dast. A CCyB atfogo, a ciklikus kockazatok kezelésére
szolgalo dedikalt eszkdzként névelheti a bankrendszer
stabilitasat, valamint 6sztonozheti a ciklikus kockaza-
tokat mérséklé banki alkalmazkodast. igy kezdeti Ié-
pésként, a nemzetkozi intézkedésekhez is illeszkedve

1 Nincs CCyB vagy szektoralis SyRB

[ CCyB réta kisebb 1 szazaléknal az MNB 2023. julius 1-jét6l a CCyB-rata 0,5 szazalékos
_leyetia @ elelD L sperl 9, 6 Lineleld 2 saiiel b aktivalasardl dontott. A ciklikus kockazatok, valamint
B CCyB rata legalabb 2 szazalék . R i L i
1 Szektoralis SyRB lakashitelekre az ingatlanpiaci tulértékeltség tovabbi emelkedése
© HFMajanlas ugyanakkor a jovében a t8kepufferrita emelését, vagy
@ HFM limit 80 felett . L,
@ HFM limit 80 szazalék vagy alatta akar kdzvetlenebb beavatkozast is igényelhet, amely

o ) . ) . . kapcsan az addssagfék elSirasok szigoritdsa vagy szek-
Megjegyzés: Bejelentett, de még nem minden esetben életbe lépett

intézkedések. HFM szabdlyok esetén szdmszer(i limiteket kotelezd toralis SyRB bevezetése merilhet fel.
érvényli szabdlyozdsokndl tiintettiink fel. Németorszdg esetén CCyB-t
és szektordlis SyRB-t is alkalmaznak.

Forrds: ESRB, nemzeti hatésdgok honlapjai.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES « 2022 | 13
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2. Addssagfék-szabalyok

Az addssdgfék-szabdlyok az elmult években érdemben nem gdtoltdk a hitelezés egészséges névekedését, viszont a kockd-
zatos hitelek visszatartdsa révén névelték a hiteldllomdny sokkellendllo képességét, tdmogatva az elmult évek jarvanyhely-
zetbdl és haborubdl eredd sokkhatdsainak ellensulyozdsat. Az elmult évben a jévedelemardnyos térlesztérészlet mutatora
(JTM) vonatkozo szabdlyozoi korldat kézelében nydjtott hitelek enyhén névekvé ardnya lathato, kiilénésen a lakdshitelek
esetén. A hitelfedezeti mutaté (HFM) kapcsdn a fedezetek névekvd megterheltsége az ingatlanpiaci tulértékeltség elle-
nére sem Idthatd. A hitelezés egészséges szerkezetének fenntartdsa érdekében az MNB folyamatosan monitorozza (1)
az emelkedd kamatkérnyezet és infldcio hitelpiaci kockdzatainak alakuldsdt, (2) a hdztartdsi hitelek futamidejének esetleges
érdemi névekedését, valamint (3) az 6nerd személyi hitellel valo finanszirozdsdanak mértékét.

6. abra
Uj lakossagi hitelkihelyezés alakuldsa a hitelintézeti
szektorban

300 -
250 A
200 A
150 4
100 4

B Egyéb - Nem tamogatott

0 Személyi hitel - Nem tamogatott

Babavard kolcson - Tamogatott

[0 Lakashitel - Nem tamogatott

Lakashitel - Tdmogatott

—— Eves novekedés - Osszesen (j.sk.)

~== Eves novekedés - Tamogatott (j.sk.)

—== Eves novekedés - Nem tamogatott (j.sk.)
@- Allamilag tam. hitelek aranya (j.sk.)

Megjegyzés: Egyéni vallalkozdi hitelek nélkiil. A tdmogatott hitelnyuj-
tds éves névekedését a babavdrd kélcséndk induldsdbdl eredd badzis-
hatds miatt 2020. juliustdl abrézoltuk.

Forrds: MNB.

7. dbra

A lakashitel-kihelyezés novekedésének tényezoi

Mrd ft Ezer db
180
160
140
120

ORNWRUIOONOWO

2019. 04.
2019. 07.
2019. 10.
2020. 01.
2020. 04.
2020. 07.
2020. 10.
2021. 01.
2021. 04.
2021. 07.
2021. 10.
2022.01.
2022. 04.
2022. 07

—
o
[=)]
—
o
o~

mmm Ugyletszam-emelkedés mmm Atlagos hitelosszeg-novekedés
=@= Szerz6désszam (j.sk.)
Megjegyzés: Felujitdsi és bévitési hitelek nélkiil. Az ligyletszam vdlto-
zdsabdl eredd hitelnydjtds kiszamitdsdhoz az dtlagos hitelésszeget
a 2019. janudri dtlagos szinten régzitettik.

Forrds: MNB.
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1.1. AZ EMELKEDO KAMATOK ES

A ROMLO GAZDASAGI KORNYEZET
NYOMAN LASSUL A LAKOSSAGI
HITELEZES

2022 els6 felében még a lakossagi hitelezés éves néveke-
dése volt lathato, juniusban azonban mar lassult a hitel-
piac. 2022 els§ felében 1350 millidrd forint lakossagi hitelt
nyujtottak a bankok, 11 szazalékkal tobbet, mint az el6z6
év azonos idGszakaban. A novekedést f6ként a lakashi-
tel-nyujtas bdviilése, azon belil is az allamilag tamogatott
és a jegybanki hitelprogramok dinamikus kihelyezése tamo-
gatta. A nem tamogatott hitelkihelyezés éves novekedése
2021 kozepe 6ta lassul, 2022. elsé felében mar 4 szazalékkal
csokkent éves szinten. A nem tdmogatott hitelezés lassu-
ldsdban a Zold Otthon Program (ZOP) keretében nyujtott
hitelek 2022 eleji térnyerésének, a monetaris szigoritas
banki drazasban valé fokozatos megjelenésének és a habo-
ri miatt a makrogazdasagi kilatasok romlasanak lehetett
kiemelt szerepe (6. dbra).

A lakashitelpiac novekedését foként az atlagos hiteldsz-
szegek novekedése hajtotta. Az Uj lakashitelek szama 2019
ota havi 7 ezer kordl alakult. Az atlagos hitelsszeget 2019.
januari értéken rogzitve havi 60-80 millidardos kihelyezés
adddna. Az atlagos lakashitel-6sszeg azonban a 2019 eleji
9 millié forintrdl 2022 juniuséra tdbb mint 16 millié forintra
emelkedett, igy a havi lakashitel-nyujtas 6sszege 2022 ma-
sodik negyedévében atlagosan mar kozel havi 130 milliard
forintot ért el (7. abra). Ez alapjan a lakashitelpiac noveke-
dését f6ként a lakasarak és igy a hitelosszegek emelkedése
hajtotta, ami a lakdspiaci tulf(itdttség potencialis hitelpiaci
kockdzataira hivja fel a figyelmet.
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8. abra
Az 0j lakossagi hitelkihelyezések JTM eloszlasa hitelcél
szerint

% %
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Lakascélu Fogyasztasi
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Szerz6désszam szerint. A 2022-es
értékek az elsé félévre vonatkoznak.

Forrds: MNB.

2. tablazat

A jovedelmileg kifeszitett adésok altal felvett
lakashitelek f6bb jellemzéi (2022. 1. félév)

JTM JTM

<40% >40%
Atlagos hitelésszeg (M Ft) 11 18
Atlagos futamidd (év) 15 18
Atlagos THM (%) 6,5 6,3
Atlagos fedezetérték (M FT) 24 34
Atlagos HFM (%) 46 53
Atlagos havi netté jovedelem (E Ft) 614 559

Megjegyzés: A jovedelem esetén a JTM szamitdsakor figyelembe vett
jovedelem. A fedezetértéket a HFM alapjdn becsiiltiik. A HFM volu-
mennel sulyozott érték.

Forrds: MNB.

9. dbra
A lakashitel-felvevék atlagos JTM értének alakulasat
befolyasol6 tényez6k (2022. 1. félév)

35 -
30 -
254
204
15 4--
10 {---
54

2021. évi atlagos
lakashitel JTM
Lakdshitelosszeg
-névekedés
Lakashitelfutamidd
-hosszabbitas
Lakashitelkamat
-emelkedés
Egyéb hitelek
torlesztérészlet-
emelkedése
Jovedelem-
emelkedés

2022. évi atlagos
lakashitel JTM

Megjegyzés: A 2021. és 2022. év elsé félévi lakdshitel-kihelyezések
adatain alapuld becslés.

Forrds: MNB.

1.2. A JOVEDELMEKHEZ KEPEST
GYORSABBAN EMELKEDO .
TORLESZTORESZLETEK MIATT NO
A JTM LIMIT EFFEKTIVITASA

2022 elsé felében a hitelfelvevék jovedelmi kifeszitettsé-
ge kissé emelkedett, foként a lakashitel-felvevék korében.
A teljes hitelkihelyezés tekintetében az elmult években jel-
lemz8 20 szazalékos aranyhoz képest 22 szazalékra nétt
a jovedelmileg megterhelt, 40 szazalékos jovedelemaranyos
torlesztérészlet mutatd (JTM) érték felett nydjtott hitelszer-
z6dések részesedése (8. dbra). A novekedést f6ként a la-
kashitel-felvev6k jovedelmének magasabb megterheltsége
hajtotta. Esetlikben a 40 szazalékot meghaladd JTM mellett
nyujtott hitelek aranya 2020 6ta fokozatosan emelkedik és
2022 elsé félévében 23 szazalékot ért el, 7 szazalékponttal
tobbet, mint 2020-ban. A fogyasztasi hitelek esetén a jo-
vedelmi megterheltség jelentds névekedése nem lathatd.

A lakashitel-piacon a jovedelmi kifeszitettség széleskordi,
altalanos novekedése azonosithatd. A magasabb jovedelmi
kifeszitettség f6ként az érintett addsok altal felvett maga-
sabb hitelosszegbdl, az emelkedd kamatokbdl és alacso-
nyabb jovedelmikbél ered. Az MNB Z6ld Otthon Program
(ZOP) keretében finanszirozott energiahatékony, jellemz6en
nagyobb érték( lakdsokat finanszirozo, nagyosszeg( hitelek
hatasa is érdemi tényezé volt. A 40 szazalékot meghaladd
JTM értékkel nyujtott hiteleket a legfeljebb 40 szdzalékos
JTM értékkel nyujtottakhoz képest atlagosan mintegy 7
millié forinttal magasabb hitelosszeg, 3 évvel hosszabb
futamidd, 10 millié forinttal magasabb fedezetérték és 7
szazalékponttal magasabb HFM érték jellemzi az addsok 50
ezer forinttal alacsonyabb jovedelme mellett (2. tablazat).
Becsléslink szerint a lakdshitelek atlagos JTM értékének no-
vekedését a magasabb hitel0sszegek és a kamatemelkedés
hasonlé mértékben okozhattak, amit jelentds részben ellen-
sulyozni tudott a jovedelmek emelkedése (9. abra).

A fedezetek megterheltségének fokozatos csokkenése lat-
haté. Az ingatlanfedezet értékének 70 szazalékadt meghaladd
lakashitelek uj kihelyezésen bellli részesedése 2022 els6
felére 26 szazalékra csokkent a 2019 korl jellemz6 32 sza-
zalékhoz képest (10. abra), amiben a babavard kdlcsonok
megjelenése és a 2022 elején felfutod, alacsonyabb HFM
mellett nyujtott ZOP hitelek jatszhattak szerepet. A csok-
keng hitelfedezeti megterheltség ellenére azonban a fiatal,
de csalddtamogatasi programokra nem jogosult (pl. egye-
dalallé) tgyfelek korében a HFM elGiras hatasa érdemben
nagyobb lehet (Iasd 2.4. alfejezet).

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2022
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10. abra
Az 0j lakashitel-kihelyezés HFM szerinti eloszlasa

25 4
20 4
15 -
10 -
5
0 4
N O N O 1N O 1N O 1N O 1N O 10 O
O Hd A N ®mm T S H0MOORKNND
T =TT, B ST S BT, B = ST, S BT, B = ST, S = T
N AdH NN ®m T PN ®ORN
0 2019 @mEm 2020 [0 2021 == 2022

Megjegyzés: Felujitdsi és bdévitési hitelek nélkiil, volumen szerint.
A 2022-es értékek az elsé félévre vonatkoznak. Pirossal a HFM-limit
kézelében nyujtott, kockdzatosabb hitelek.

Forrds: MNB.

11. dbra
A lakashitelek adéssagfék-szabalyoknak valé
megfelelése
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=3 JTM >40 és HFM <70 J:l'M <40 és HFM >70
XX JTM >40 és HFM >70 =@~ Atlagos hitelosszeg (j.sk.)

Megjegyzés: Volumen szerint.
Forrds: MNB.

12. dbra
Az emelked6 kamatok miatt potencidlisan JTM limitbe
itk6z6 hitelek aranya a hitelbiralatkori JTM szerint
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Megjegyzés: 5 szazalékpontos kamatemelés és 10 szdzalékos jévedele-
memelkedés hatdsdt feltételezve a 2021. évi hitelkihelyezésen, volu-
men szerint.

Forrds: MNB.
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Osszességében a lakossagi hitelkihelyezés a jelenlegi hi-
telciklusban egészséges szerkezetben, az addssagfék-sza-
balyoknak megfelelve, forintban denominalva, hosszabb
idGszakra rogzitett kamatok mellett valosult meg. A lakas-
hitelek esetén a jovedelmi kifeszitettség enyhén emelkedett,
mikozben a fedezetek megterheltsége csdékkend tendenciat
mutat (11. abra). A hitelfelvevék tulzott eladdsodasa a fe-
dezetlen hitelek kdrében sem azonosithatd. Az elmult évek
dinamikus hitelkiaramlasa pedig 6sszességében nem paro-
sult tulzott lakossagi eladdsodassal.

A magasabb kamatok a JTM limitek névekvé hatasossagat
okozzak. A kamatkiadasoknal lassabban emelkedd jovede-
lem esetén a JTM limitek effektivitdsa is né. A 2021-ben
nyujtott lakashitelek esetén példaul 5 szazalékponttal ma-
gasabb hipotetikus kamatok és 10 szazalékkal megemelt
jovedelem mellett a hitelnyujtas kdzel 10 szazaléka a JTM-li-
mitbe Utkozott volna (12. dbra). A limit f6ként a lakdshitelek,
kisebb részben pedig a személyi hitelek esetében valt volna
effektivvé, igy a kamatok emelkedése mar révidtavon is ér-
demben lassithatja a hitelezést. A JTM limitbe Gtkozésre
a hitelfelvétel elhalasztdsa mellett a hitelfelvevék a hiteldsz-
szeg csOkkentésével, a futamidé nyujtasaval, a visszafizetés-
hez bevont jovedelem (pl. addstars Utjan vald) novelésével
is reagalhatnak, igy a tényleges hitel- és lakaspiaci hatdsok
nehezen becsilhetdk.

1.3. AZ ADOSSAGFEK-SZABALYOKHOZ
VALO NOVEKVO MERTEKU
ALKALMAZKODAS NEM
AZONOSITHATO

11

A JTM elGiras novekvé hatasa ellenére a magasabb JTM
mellett nyujtott hitelek jelentds futamidG-hosszabbitasa
nem lathaté. Az emelkedd kamatokhoz és az emiatt egyre
effektivebbé valé JTM elGirashoz az adésok futamidé néve-
|ésével is alkalmazkodhatnak. Jelenleg a f6bb hiteltipusok
esetén nem lathato a jovedelmileg jobban, illetve kevésbé
megterhelt addsoknak nyujtott hitelek atlagos futamide-
je kozotti killonbség novekedése. A lakashitelek esetén
azonban az elmult évek sordn fokozatosan 3 évre nétt a 40
szazalék feletti JTM mellett nyujtott hitelek atlagos futami-
dé-tobblete (13. dbra). A Zéld Otthon Programban nyujtott
lakashitelek esetén az atlagos futamidék érdemben ma-
gasabbak, ami a teljes Uj folydsitas atlagos futamidejének
atmeneti novekedését eredményezte, de a kifeszitettebb
jovedelemmel rendelkez6 tgyfelek futamidé-hosszabbitasat
nem erGsitette. Emiatt a futamid6-nyujtassal torténd alkal-
mazkodds jelenleg nem tekinthet6 érdemi kockazatnak, de
a jov6ben tovabbra is szoros figyelemmel kell kisérni. Ezek



ADOSSAGFEK-SZABALYOK

13. abra

Atlagos futamidé JTM és hiteltipus szerint
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Megjegyzés: 2022 esetén elsé félévi adatok. A szaggatott vonal a ZOP
hitelek nélkiili futamidét mutat.

Forrds: MNB.

14. dbra
Onerd6potlasra hasznalt személyihitel-felvételek
becsiilt alakulasa

% Szazalékpont 0

ORNWAUIOINWLO

(| 11 o Y0 P | 11 P P | | 2 P V1 1Py AV P ¥ 1 1P A VA R | W 11 o AV S
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[ Lakascélu jelzéloghitel melletti fedezetlen
hitelfelvétel ardnya: HFM < 60%

I | akascélu jelzdloghitel melletti fedezetlen
hitelfelvétel aranya: HFM > 60%

¢ Atlagos HFM novekedés: lakdshitel HFM > 60% (j.sk.)

& Atlagos HFM novekedés: lakdshitel HFM < 60% (j.sk.)
Megjegyzés: Azon lakdshitelek szerz6désszam szerinti ardnya az egyes
HFM kategdridk szerinti folydsitdson beliil, amelyek szerz6déskitése

el6tt 180 nappal a f6adds személyi kélcsént is felvett. Babavdrd kél-
cs6nok nélkiil.

Forrds: MNB.

15. abra
A kifeszitett HFM értékkel rendelkezé uj lakashitelek
aranya kiilénb6z6 ligyfélszegmenseken belil (2021)
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Eletkor <35 év Eletkor > 35 év
Tobb adds

Eletkor <35 év Eletkor > 35 év
Egy adds

= Haszndlt lakds vasarlds

m=m Uj lakas vasarlas, épités
@ Hasznalt lakas vasarlas - Teljes Uj hitelezésen bellli részesedés (j.sk.)
@ Ujlakas vasarlas, épités - Teljes Uj hitelezésen beliili részesedés (j.sk.)

Megjegyzés: Kifeszitett HFM értéknek a 70 szdzalékndl magasabb
HFM értéket tekintettiik. Az ardnyok az egyes ligyfélszegmenseken
beliil értendbk. Szerz6désszam szerint.

Forrds: MNB.

érdemi emelkedése esetén indokolt lehet az MNB rendelke-
zésére allo addssagfék-szabalyok térvényi Uton valo kiegé-
szitése a teljes addssdgot vagy hitelosszeget a jovedelem
aranyaban korlatozo limitekkel.

Az 6neré fedezetlen hitelfelvétellel valé novekvé mértéki
finanszirozdsa sem lathaté. Az MNB kifejezetten kockazatos
gyakorlatnak tartja, ezért vezetGi korlevélben szdlitotta fel
az intézményeket a személyi hitelek 6neréként valo figye-
lembevételének mell6zésére és az azt kizard eljarasrendek
kialakitasara. 2017-2019 kozott még a 60 szazalék feletti
HFM értékkel nydjtott lakdshitelek 7-8 szdzalékat el6zte meg
személyi hitel felvétel, ami azonban 2020 masodik felétdl
2 szazalék kordli szintre csokkent (14. abra). Ezt az MNB
felszélitasa és a babavaro kélcsénok megjelenése is tamo-
gathatta.

1.4. AZ MNB KIEMELTEN FIGYELI
A SZABALYOZAS ESETLEGES NEGATIV
MELLEKHATASAIT

Az elsélakas-vasarlok korében, a lakaspiaci hozzaférésik
tamogatasa érdekében kedvezményes HFM-limitek alkal-
mazasa lehet indokolt, amit azonban a lakaspiaci kockaza-
tok alakulasahoz sziikséges igazitani. Az elmult évek gyors
ingatlanar-emelkedése a tobbnyire kevés megtakaritassal
és alacsony jovedelemmel rendelkezd, de otthonteremtési
céljuk és varhatdan névekvd jovedelmik miatt alacsonyabb
kockazatu fiatal els6lakas-vasarldkat az dtlagosnal sulyosab-
ban érintheti (15. dbra). Esetiikben ezért nemzetkozi példak
alapjan is a HFM-limitek differencialt, magasabb szinten vald
elGirasa lehet sziikséges. Ennek alkalmazasat, mértékét és
id6zitését azonban nagyban befolyasolja a jelenlegi, histori-
kusan magas és novekvé mértéki lakaspiaci tulértékeltség,
és a fennadllo jelent8s makrogazdasagi bizonytalansag.
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2. keretes irds
Az adéssagfék-szabalyok alkalmazasi lehet6ségei a kereskedelmiingatlan-piaci hitelek esetén

A tulzlott Ialkosslagll elladossdas,meullet.t a tullzlo’ft Yallala,t'l A kereskedelmi ingatlannal és lakéingatlannal
kockazatvallalas is jelentGs pénziigyi stabilitasi kocka-  fedezett hitelek mérlegféésszeg szerinti

zattal jarhat, f6ként a kereskedelmiingatlan-piaci szeg-  részesedésének bankonkénti eloszlasa

mens esetén. A kereskedelmiingatlan-piac méretébdl

és a pénziigyi rendszerrel, illetve redlgazdasiggal va- 18 L M F 6 000
16 szoros 6sszekapcsoltsdga miatt pénziigyi stabilitdsi 15 1. ® 5000
szempontbdl is kiemelt jelent&séggel bir: 2022 maso-
dik negyedévében a hazai bankok eszkdzeinek 6 sza- 4000
zalékat, teljes hiteldllomanyuk 13 szazalékat és a nem -3 000
pénzigyi vallalati hitelek 40 szazalékat kereskedelmi L e
ingatlannal fedezett hitelek tették ki. A kereskedelmi-
ingatlan-piac finanszirozasa t6keintenziv tevékenység, | Lo
valamint az ingatlanbefektet6k és ingatlanfejleszték 1 )
gyakran magas tc’)’keéttétellc?l. miikédé kockazatos Yél— Lakggﬁfﬁﬁl?f;,ﬁ“’ KereSke?eﬂgieigg;tthEal (CRE)
lalatok. Ez a szegmens a lakdingatlannal fedezett hite-
lekhez képest kockazatosabb, mivel a kereskedelmi in- @ Teljes allomany (j.sk.)
gatlanokat magasabb aringadozas jellemzi, ami noveli -

Megjegyzés: Elsé és kilencedik decilis, interkvartilis és medidn értékek.

annak kockazatat, hogy a biztositékok értéke nem lesz
elegendd az adossag fennallé értékének fedezésére
a hitelfelvev6 nemteljesitése esetén. Ezen tulmendéen
a hitelfelvevék felelGssége korlatozott lehet, ami tovdbb néveli a hitelez6k hitelezési veszteségeinek kockazatat (ESRB,
2022%). Habdr a korabbi valsagtapasztalatok alapjan a kereskedelmiingatlan-piaci tulzott kockazatvallalds dGnmagaban
ritkan vezet pénzigyi valsaghoz, az ingatlanpiaci tulflitottség ebben a szegmensben is jelentds sériilékenység felépi-
|éséhez vezethet, ami mélyitheti az egyéb szektorokbdl kiinduld potencidlis pénziigyi valsdgok hatasat (ESRB, 2019)°.
Az esetleges pénzlgyi valsagok bekdvetkezését kdvetben pedig ezek a potencialisan nemteljesitévé valo kitettségek
tartésan terhelhetik a pénziigyi intézmények mérlegét, mérsékelve ezzel a hitelezési képességiiket. A problémas
kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek mérlegtisztitasat Magyarorszagon tobbek kdzott rendszerkockazati
t6kepuffer alkalmazasaval is tdmogatta az MNB (lasd a kordbbi évek Makroprudencialis jelentéseit).

Forrds: MNB.

A kereskedelmiingatlan-piaci szegmens pénzligyi stabilitasi relevanciaja miatt ezen a piacon is felmerilhet a lakossagi
hitelezés terliletén mdra altaldnossa valo, kotelezd addssagfék-szabalyok alkalmazdsa. Habar a kereskedelmiingat-
lan-finanszirozas esetén a piaci szerepl6k jelenleg is alkalmaznak hitelkockdzat-mérsékl6 mutatdkat, azok szamitasa
és definicidja jelent6s heterogenitast mutat a piaci szerepl6k gyakorlatatdl figgéen. A kockazati monitoring egysé-
gesitése érdekében ezért célszer( lehet a kiilénb6z6 piaci gyakorlatok harmonizacidja.

A kereskedelmiingatlan-piaci hitelkitettségekre vonatkozo kotelezé szabalyozoi limitek meghatarozasara azonban
a felmeriilé gyakorlati nehézségek okan egyelére kevés példa lathatd. A kereskedelmiingatlan-piac a lakossagi
finanszirozashoz képest heterogénebb és szdmottevéen Osszetettebb finanszirozasi strukturdkat foglal magaba.
A mutatok szamitdsakor a kevésbé likvid ingatlanok forgalmi értéke nehezen meghatarozhatd, a megel6z6 terhek
figyelembevétele, valamint a szindikalt, tobb, akdr hataron atnyuld hitelnyujtét is magaban foglald finanszirozasi
szerkezet kihivasokat hordozhat. A potencidlisan figyelembe vehet6 jovedelem és torleszt6részlet meghatdrozasa
szintén problémas lehet példaul a fejlesztés alatt allé ingatlanok varhatod bérletidij-bevételének és torlesztési ter-
hének meghatarozdsa okan.

A fenti okok miatt a szabalyozdi intézkedések egyel6re f6ként a potencidlis adathidnyok megsz(intetésére és a kocka-
zatmonitoringra vonatkozo piaci gyakorlatok egységesitésére irdnyulnak, altalaban jogi kotéerével nem biro felligyele-
ti ajanlasok kialakitasa utjan. Kotelez6 szabalyozoi limitek meghatarozasara egyeldre kevés nemzetkozi példa lathato:
Daniaban bérbeadasi célu ingatlanvasarlas esetén csak pozitiv pénzarammal (cashflow-val) rendelkezd hitelfelvevd
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ADOSSAGFEK-SZABALYOK

hitelezhet6. Lengyelorszdgban a jévedelemtermeld
és a tulajdonos altal hasznositott kereskedelmiingat-
lan-hitelekre egyarant 75 szézalékos, ajanlasban rog-
zitett LTV limit vonatkozik. Ehhez hasonléan az MNB
is ajanlasaban varja el, hogy a projekthitelek esetében
a kolcson elsé folydsitasat megel6z6en az tigyfél do-
kumentaltan rendelkezzen tényleges dnerdvel, vagyis

az LTV mutatd ne haladja meg a 100 szazalékot.®

Az ingatlanpiaci adathianyok megsz(intetése és az al-
kalmazott definiciék harmonizacidja érdekében alkot-
ta meg az Eurdpai Rendszerkockazati Testilet is az in-
gatlanokkal kapcsolatos adathidnyok kikliszobolésére
vonatkozo ajanlasat.” Az ajanlas az ESRB tagallamok
szamara kozos definiciok meghatarozasa és rendsze-
res monitoring kotelezettség elGirdsa Utjan célozza
az eurdpai kockazatmonitoring harmonizacidjat és
az adathidnyok megszlintetését a lakdingatlan- és
kereskedelmiingatlan-piaci hitelkitettségek tekinteté-
ben. Az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet emellett
szakért6i munkacsoportban is vizsgalja az addssagfék

A kereskedelmiingatlan-piaci kockazatok mérésére
alkalmas mutatok

Hitelfedezeti ar&ny (LTV) a hl.tel ésa fgde,zeltekent §zo|galo
ingatlan értékének aranya

fejlesztés alatt all6 ingatlanok
esetén a kihelyezend§ 6sszes
hitel 6sszege az ingatlan
fejlesztésének végéig felmerild
osszes koltséghez viszonyitva

Hitel-koltség arany (LTC)

a hitel fedezeteként szolgald
ingatlanbdl szarmazo bérletidij-
bevétel kamatkiaddshoz
viszonyitott aranya

Kamatfedezeti mutaté (ICR)

a hitel fedezeteként szolgald
ingatlanbdl szarmazo bérletidij-
bevétel a fedezett hitel
addssagszolgélatahoz
viszonyitott aranya

Addssagszolgalati-fedezeti
mutaté (DSCR)

Forrds: MNB.

jellegli eszkozok alkalmazasi lehet&ségeit és a potencidlisan felmerild kihivasokat a kereskedelmiingatlan-piaci ki-
tettségek terén, amely munkdban az MNB is aktivan részt vesz.
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3. Bazeli likviditasi és

finanszirozasi eszkozok

A likviditdsfedezeti ratdra (Liquidity Coverage Ratio — LCR) vonatkozd elGirdst a bankok a koronavirus-jdrvdny alatt jellemzé
megemelkedett szintekhez képest csékkend pufferekkel teljesitik, a monetdris politika irdnyultsaganak megvdltozdsdval
is 6sszhangban. A bankok likviditdsi helyzete ezzel egyiitt is biztonsdgos, a koronavirus-jarvany elétt megfigyelt szintekre
tért vissza, és a hdborus konfliktus kitérése sem vezetett likviditdsi problémdkhoz. A 2021. junius 28-dn hatdlyba lépett
netto stabil forrdselldtottsdgi rdtdnak (Net Stable Funding Ratio — NSFR) valé megfelelés stabilan alakult a bevezetés 6ta
eltelt egy évben, vagyis a hazai bankok finanszirozdsa a koronavirus jarvdny és a haboru kitdrése ellenére is megbizhatd
maradt. A jegybanki kamatemelések lassu megjelenése az ligyfélbetétek drazdsdban viszont hosszabb tdvon szélséséges

esetben kockdzatot jelenthet a banki finanszirozdsra.

16. abra
Az intézmények LCR-megfelelésének alakulasa

500 1
450 1
400 A
250 4
200 4l
150 4}-
100
50 4

0

2019. okt.
2020. okt.

LCR-kovetelmény )

Megjegyzés: Az dbrdn az elsé és kilencedik decilist, az elsé és harmadik
kvartilist, valamint az dtlagot dbrdzoltuk. Jelzdlog-hitelintézetek és
lakds-takarékpénztdrak nélkiil.

Forrds: MNB.
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3.1. A BANKRENDSZER LCR SZINTJE
AZ ELMULT HONAPOKBAN

A JARVANY ELOTT LATOTT SZINTEKRE
CSOKKENT

A koronavirus iddszak alatt latott megemelkedett bank-
rendszeri LCR szint az elmult néhany honapban ujra csok-
kenni kezdett. A koronavirus kapcsan hozott jegybanki
likviditasb8vité intézkedéseknek kdszonhetéen a bankok
likviditasa példatlanul magas szinteket ért el: 2020 végé-
t6l 2022 elejéig a bankszektori atlagos LCR szint folyama-
tosan 200 szazalék felett allt (16. dbra). 2022 tavasza 6ta
azonban fokozatos csokkenés figyelhet6é meg a jegybanki
likviditasbdvits intézkedések visszavonasaval és a monetaris
politika szigoroddsaval is 6sszhangban. Emellett az elmult
néhany hénap er6teljesebb visszaesésében néhany bank
egyedi tényezdi is szerepet jatszottak, amelyek varhatdan
csak atmenetileg hatnak az LCR szintre. A likviditasi helyzet
azonban igy is megfeleld. 2022. julius végén 169 szazalékon
allt a bankrendszeri atlagos LCR, vagyis a koronavirus kez-
dete el6tt atott szintekre tért vissza a mutatd értéke. Bar
a likviditdsmenedzsmentben és igy az LCR szintjében nagy
kilonbségek figyelhet6k meg a bankok kozott, tulsdgosan
kifeszitett megfelelés egyik bank esetében sem lathato, és
az orosz-ukrdn haboru kitorése sem vezetett szélesebb kort
érint6 likviditasi problémakhoz.



BAZELI LIKVIDITASI ES FINANSZIROZASI ESZKOZOK

17. abra
Az LCR alkotéelemeinek szektorszintii alakulasa
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E=3 Lakossagi betétek

mmm Operativ betétek

I Pénzigyi Ugyfelek betétei

[ Egyéb lgyfelek betétei

1 Egyéb kidramlas

I Bedramlds nem pénzugyi tgyfelektdl
E Bedramlds kozponti bankoktdl

= Bedramlds pénziigyi Ggyfelektdl
= Bedramlds szarmaztatott ligyletekbdl
[ Egyéb bedramlds

= Likviditasi puffer

= Nettd kidramlas

Megjegyzés: LCR-ben alkalmazott sulyokkal sulyozott értékek. Jelzd-
log-hitelintézetek és lakds-takarékpénztdarak nélkdil.

Forrds: MNB.

18. abra
Az intézmények NSFR-mutatdjanak alakulasa
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Megjegyzés: Also és felsé decilisek, valamint alsé és felsé kvartilisek.
2021. elsé negyedévéig banki mérlegadatok alapjin becslés, 2021.
mdsodik negyedévtél kezdédben adatok a hivatalos adatszolgdltatds
alapjan.

Forrds: MNB.

Az LCR alkotéelemeinek alakuldsara jelentds hatast gya-
korolnak a monetaris politikai Iépések. Az LCR szint csok-
kenése a likviditasi puffer csokkenésének, valamint a ki- és
bearamlasok egyidejli emelkedésének, és az ezek eredd-
jeként emelkedd nettd kiaramlasnak az eredménye (17.
abra). A kidaramlasok emelkedését fé6ként a nagyobb sullyal
figyelembe vett vallalati nem operativ betétek névekedése
okozta. A bedramldsok emelkedéséért legnagyobb részt
az MNB-nél elhelyezett betétek, f6ként az egyhetes betétek
erbteljes emelkedése a felelGs, a likviditasi pufferek csok-
kenésében pedig az annak nagy részét kitevé allampapir-
allomany emelked6 hozamkdérnyezet miatti leértékel6dése
mellett szerepe van a likvid eszkdznek szamitd preferenci-
alis betét kivezetésének, ahonnan az egyhetes betéti esz-
kozbe dramlottak at nagyobb 6sszegek. Az egyhetes betéti
allomany a bedramlasok mintegy 70 szazalékat teszi ki, és
a maximuman, 2022. februdr végén 9600 millidrd forint, mig
a legutolso rendelkezésre alld, 2022. julius végi id6pontban
8000 milliard forint bearamlast jelentett. A jelent6s allo-
many feléplilése miatt az LCR szdmitasakor a bearamlasok
beszamitdsara vonatkozd, a kiaramlasok 75 szazalékaban
meghatarozott limit egyre effektivebbé valt, igy a bankok
tobbségénél a bearamldsok egy része mar nem vehet6
figyelembe az LCR-ben a korlat elérése miatt. igy a valds
likviditasi helyzet jobb lehet az LCR szint altal mutatottnal.

3.2. A BANKOK AZ NSFR SZINT
ALAPJAN MEGFELELGEN ELLATOTTAK
STABIL FORRASOKKAL

Az EU-s szinten 2021. juniusban hatalyba Iépett NSFR
elGirasnak a bankok érdemi alkalmazkodas nélkiil megfe-
lelnek. Az NSFR értékek stabilan alakultak a bevezetés éta
eltelt egy évben, vagyis a hazai bankok finanszirozasa a ko-
ronavirus jarvany és a haboru kitérése ellenére is megbiz-
hatd maradt. Ebben az id6szakban a bankrendszeri atlagos
és medidan NSFR szint is végig a 130-140 szazalék kozotti
savban mozgott, 2022. junius végén az atlag 130 szazalékon,
a median 135 szazalékon allt (18. dbra).
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19. abra
Az NSFR alkotéelemeinek alakulasa
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Megjegyzés: NSFR-ben alkalmazott sulyokkal sulyozva.
Forrds: MNB.
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20. abra
Az tjonnan szerz6dott és a teljes haztartasi

betétallomany atlagos évesitett kamatlaba, valamint
a 3 honapos BUBOR havi atlagos szintjének alakulasa
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Forrds: MNB.
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A legtobb stabil forrast a nyujtott hitelek kapcsan kell
tartania a bankoknak, amit legnagyobb részt lakossagi
betétekkel teljesitenek. Az elGirt és a rendelkezésre allé
stabil forrasok 6sszetevéi id6ben nem véltoznak érdemben
(19. &bra). A stabil forrasok tartasat igényl6 eszkdzok leg-
jelentGsebb részét a nyujtott hitelek jelentik, kozel a stabil
forrasigény kétharmadat teszik ki. A hiteleken belil na-
gyobb sulyuk miatt a nem pénziigyi tigyfeleknek nyujtott,
jelzaloghiteleken kivili hitelek kapcsan sziikséges a legtobb
stabil forrdst tartania a bankoknak. A rendelkezésre 4ll6 sta-
bil forrasok kozul a lakossagi betéteknek a legjelent6sebb
a szerepe, a stabil forrdsok mintegy 40 szazalékat teszik ki.
Ehhez hozzdjarul a lakossagi betétek viszonylag magas ara-
nya a banki finanszirozasban, illetve az NSFR szabalyozdsban
ezen forrasokra alkalmazott magas suly is.

A jegybanki kamatemelések csak lassan és részlegesen je-
lennek meg az ligyfélbetétek drazasaban, ami finansziroza-
si kockazatot jelenthet. A latra sz6l6 betétek kamata mind
a haztartasok, mind a vallalatok esetén nulla kozelében all,
az Ujonnan lekotott betétek atarazasa pedig a haztartasi be-
tétek esetében lassabb, mint a vallalati betéteké, és jelen-
tGsen elmarad a rovid bankkozi hozamok emelkedésétdl (20.
abra). A lassu atarazas a bankok likviditasbGségére, a bankok
kozotti gyenge versenyre, a fejlesztendd lakossagi pénziigyi
tudatossagra és a rugalmatlan megtakaritasi szokdsokra
vezethetd vissza. Mivel a betétek, ezen beliil is a lakossagi
betétek a banki finanszirozas egyik legfontosabb elemét
jelentik, ezek NSFR-ben feltételezett nagyfoku stabilitdsa
ellenére hosszabb tavon finanszirozasi kockdzatot jelenthet,
ha a kamatkornyezet emelkedésének betétarazasban vald
nem megfelel6 lekdvetése a betétdllomany csokkenésével
és alternativ befektetési eszkézokbe valo daramlasaval jar.



4. Kiilso sérulékenységet csokkenté
finanszirozasi eszkozok

Az MINB nemzeti hatdskérben alkalmazott makroprudencidlis finanszirozdsi eszkbztardnak kiilsé sériilékenységet korldtozo
elemeit a bankrendszer megfeleld pufferekkel és kedvezd forrdsstrukturdaban teljesiti, amiben a kordbbi és jelenlegi glo-
bdlis kihivdsok sem hoztak egyelére érdemi vdltozdst. A bankrendszer révid kiilsé sériilékenysége néhdny bank aktivabb,
nagyobb fluktudciot eredményezé forrdsmenedzsmentje miatt némileg elmozdulni Idtszik annak historikus minimumdrdl.
A bankok finanszirozdsi poziciéja ugyanakkor tovabbra is kell6 biztonsdgi tartalékkal bir a bankrendszer elé6tt dllo esetle-
ges forrdsszerzési kihivasok miatt varhato alkalmazkoddsokra, valamint nem képezi akaddlydt a fenntarthato hitelezési
tevékenység folytatdsanak.

21. abra A bankrendszer mérlegf66sszeg-aranyos rovid kiilsé adds-
A bankrendszer révid kiils6 adéssaganak alakulasa saga a legutébbi enyhe emelkedés ellenére is torténelmi
mélypontja kozelében tartozkodik. A bankok hatralévé le-
jarat szerinti révid kilsé addssaga 2021 végén érte el az el-
mult évtizedek legkisebb 6sszes forrashoz viszonyitott mér-
tékét (21. dbra). A kiils6 sérilékenység minimalizélasdban
az utdbbi években a minden lejaraton kedvezé feltételekkel
elérhet6 forrdsbevonasi és forrasmegujitasi lehetGségeken
tul tobbek kézott az MNB makroprudencialis intézkedései
is szerepet jatszottak. 2022 elején azonban a forrasszerzés
kondicidiban valtozas kovetkezett be a globalis monetaris

Mrd EUR

_EE=_EE=_EE=_ZE=_EE= ;s . ., . T .
B o P I R kondiciok szigorodasa, illetve a pénziigyi piaci stressz n6-
O O O ™ o o v o =+ =+ = =+ o =+ =+ 4 N N N N , , , , ..
R RS RRRIRSIRSIRES vekedése nyomdn. A koronavirus kapcsan hozott, hatdsait
[ Adéssig, berdvidild (j. k) tek|r11tve még mlndlg aktl\{’ kormanyzati e§ Jeglybanlilnlntez-
== Adéssag eredeti lejarat szerint (j. sk.) kedések nyomdan névekvé bankrendszeri mérlegf6osszeg
o AR e SR el ey mellett is néni tudott a révid kiilsS sériilékenység relativ
— AdGssag hatralévé lejarat szerint / mérlegf6dsszeg L, 3 L i
——= Addssag eredeti lejarat szerint / mérlegf66sszeg mértéke. Ez azonban koncentraltan, néhany nagybank és

(historikus minimum) . e fioktelep aktivitasanak eredményeképpen tértént. Ugyan-
— Adéssdg hatralévé lejarat szerint / mérlegf66sszeg i o, i R

(historikus minimum) ezen bankok tevékenységének eredménye a rovid kiilsé ko-

telezettségek mértékében megfigyelhetd jelentds, aktivabb
Megjegyzés: Hitelintézeti szektor, EXIM, MFB és KELER adataival , L , e e g etz
egyiitt. 2022. elsé negyedévéig fizetési mérleg statisztikdbdl, 2022. forrasmenedzsmentet jelz8, negyedéven belili révid kiils6

mdsodik negyedév egyéb MINB-s adatszolgdltatdsokbdl becsiilt adat. addssag megugras.
Historikus minimumok 1998 elsé negyedévétél szamitva.

Forrds: MNB. P . , P
Az MNB 2021 végén a devizaegyenstily mutatéra (DEM)

vonatkoz6 szabalyozéi limit aszimmetrikus lazitasarol don-
tott, amellyel a rendszerkockazatok érdemi novekedése
nélkiil megnd6tt a mozgastér a banki mérlegek denomindci-
Os strukturajanak atalakitasara. Eszerint devizaforras-tobb-
let esetén a mutatd elvart minimum értéke a korabbi -15
szazalékrol -30 szdzalékra csokkent, mig devizaeszkoz-tobb-
let esetén a hatalyos limit nem valtozott. A mddositast a fo-
lyamatosan, féként a névekvé deviza tigyfélbetétek eredmé-
nyeképp emelkeds szektorszint(i devizaforras-tobblet tette
indokoltta, amely miatt a kordbbi szabalyozas gatolhatta
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MAGYAR NEMZETI BANK

24

22. abra
A likviditasi és finanszirozasi szabalyozasoknak valo
megfelelés

Mutato 2021. junius 30. (DEM 2021. jalius 31.)
100 130 160 190 220 250 280
DMM I L I I:. ! ! ! %
-30 -25 -20 -15 -10 -5 0 5 10 15
DEM* l —— I%
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TV [ S——— I%
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*¥k :
MM I — o } %

— Szabalyozdi limit(ek)
3 honappal kordbbi
w1 évvel korabbi

@ Tény

Megjegyzés: 2022. junius 30-i, kivéve DEM-et, amely 2022. julius 31-i
adat. A kék téglalap szélei az alsé-felsé kvartilisek, a sététkék vonal
végei az eloszlds 10. és 90. percentilisei. *2021. december 9-t6/ a DEM
aszimmetrikus limittel mikodik. **2021. julius 1-jétél a zéld forrdsok
kedvezményes (150 %) sullyal, 2022. julius 1-jétél a deviza jelzdlogala-
pu forrdsok is beszamithatdk a JMM-ben.

Forrds: MNB.

23. dbra

Stabil deviza finanszirozast igényl6 és biztosito eszkoz-
és forrascsoportok, illetve finanszirozasi mutaték
alakulasa
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= Mérlegen belli nyitott FX pozicid
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Megjegyzés: A DMM sulyozatlan tételei alapjan. 2020. mdrcius és
szeptember dtmeneti szigoritds volt érvényben. E: eszkéz, F: forrds.

Forrds: MNB.
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egyes intézmények normal, tulzott kockdzatvallaldst nem
jelent6 likviditaskezelési ligyleteit. A devizaforras-tobble-
tes mikodés joval kisebb kockazatokat hordoz a deviza-
eszkoz-oldali tobblethez képest. A forintszerzd swapugyle-
tek kotése esetén joval kisebb a swappiac kiszaradasanak
kockdazata, hiszen az MNB az elfogadhatd fedezetek mér-
tékéig rendelkezésre tud allni forintlikviditas biztositasara.
Emellett a devizafinanszirozas megfelelési mutatdé (DMM)
szabdlyozas tovabbra is biztositja, hogy a bevont devizafor-
rasok megfelel6en hosszu lejaratuak és stabilak legyenek.
A médositas ennek megfelel6en nagyobb teret ad a bankok
devizaswap-piaci aktivitasanak, amely a devizaswap-piac és
a monetaris transzmisszié hatékonysaganak noveléséhez és
a negyedév végi swappiaci turbulenciak mérsékléséhez is
hozzdjarult.

A bankok devizilis és lejarati tekintetben is megfelel6
szerkezet( finanszirozassal miikédnek, a makroprudenci-
alis eszkoztdr relevans elemei érdemi puffereket mutatnak
az egymast kovetd globalis kihivasok ellenére is. A hazai
bankok szektorszinten és egyedileg is az el8irt nemzeti
szabalyozdi kévetelmények szerint m(ikddnek (22. dbra).
A bankrendszer mind téke, mind a tékén kivuli kiilsé forra-
sok tekintetében eddig megfelel, szintjében és szerkeze-
tében is stabil forraselldtottsdggal mikodik a jarvany, illetve
a hdborus hatasok ellenére is. Az er6teljes hitelezési tenden-
cidknak eddig nem volt finanszirozasi korlatja, de ebben akar
jelentGs fordulat is bekdvetkezhet a globalis konjunkturalis
és monetaris kondicidk valtozasatdl fiiggéen. A folyamatos
és erGteljes monetdris szigoritdsok és a bizonytalan pénzpi-
aci helyzet miatt a finanszirozasi helyzet valtozdsanak folya-
matos nyomon kovetése sziikséges.

A devizalis, valamint a deviza lejarati 6sszhang tovabbi ja-
vulasaban az elmuilt egy évben is a deviza ligyfélbetétek
névekedése volt meghatdrozé. A devizaeszkézok oldalan
a vallalati devizahitelek és még inkabb az egyéb devizaesz-
kozok, azon belil pedig elsGsorban éven tuli, vagy lejarat
nélkili pénzigyi vallalatoknak nyujtott hitelek volumene
és devizaeszkdzokon belili aranya névekedett. A névekvd
devizaeszkozokkel szemben a haztartdsi és vallalati deviza-
betétek volumene is jelent8sen emelkedett, igy a bankok
a devizabetétek novekedésénél ugyan joval kisebb mér-
tékben, de mérsékelni tudtak az éven tuli, illetve a kilfoldi
devizaforrasok iranti igényuket (23. dbra). igy mind a DMM
bankszektori atlaga, mind a DMM-ben szdmba vett deviza
forrasok és eszkdzok sulyozatlan 6sszegeinek hanyadosa
historikus maximuman van.

A bankrendszer érdemi és tartos devizaforras béségben
mikodik. A bankrendszer mérlegen belili devizaeszkoz
tobblete 2019 kozepe 6ta csokken, és a pandémia 2020. ta-
vaszi hazai megjelenése 6ta devizaforras tobblet figyelhet6
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24. abra
Mérlegen beliili nyitott devizapozicio és netto
devizaswap pozicié
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Forrds: MNB.

25. abra
A bankrendszer BFM altal célzott pénziigyi vallalati
forrasainak alakuldsa
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Megjegyzés: Brutto sulyozatlan pénziigyi vdllalatoktdl szarmazo forrd-
sok. Brutté BFM a sulyozatlan pénziigyi vdllalati forrdsok az Gsszes
forrdsra vetitve.

Forrds: MNB.

meg. Ez a véllalati devizahitel-allomany mérséklédése mel-
lett, els6sorban a deviza lgyfélbetétek novekedése miatt
kovetkezett be. A devizaforras-tobbletes bankok ardnyaban
az elmult egy évben sem darabszam, sem mérlegf66sszeg
szerint nem tortént érdemi valtozas. A bankok netté devi-
zaswap pozicidja ennek megfelel6en negativ tartomanyban
mozog, a bankrendszer folyamatosan nettd forintszerz6ként
jelenik meg a pénzpiacon (24. dbra). A 2021. év végi DEM
lazitas némileg megnovelte a devizaforrds tobbletes bankok
mozgasterét, és a szektorszintli devizaforras tobblet is nétt,
de ennek kockazatai tovabbra is alacsonyak a szabalyozoi
limitt6l 1évé jelentds tdvolsag miatt.

A futd jegybanki hitelprogramok miatt tovabb csokkent
a pénziigyi vallalatoktol szarmazo kevésbé stabil forrasok
volumene és részesedése is. A pénzigyi vallalatoktdl szar-
mazod kockdzatosabb forrdsokra vald rautaltsdg tobb éve
csokkend palydn van. A bankok a Bankkozi finanszirozasi
mutatéra (BFM) vonatkozoé elGirast jelent8s pufferekkel
teljesitik. A pénzlgyi vallalatoktdl szarmazé forrasokon be-
Il jelent6sen nétt a BFM altal nem célzott, mentesitett,
kevésbé kockazatosnak tekintett hosszu lejaratu jegybanki
forint, valamint a monetaris és szabdlyozasi eszkozokkel
Osztonzott jelzaloglevél-alapu forint forrasok részesedése,
amiben az aktualis monetaris politikai valtozdsok hozhat-
nak valtozast. A BFM 4altal célzott forrdsok kozott némileg
nétt az éven belili, elssorban forint, masodsorban deviza
forrasok aranya is (25. dbra). 2022. elején néhany nagy-
bank miatt megugrott a rovid forint forrasok volumene, ami
a szektorszint(i BFM atlagot is kis mértékben novelte.

A Jelzaloghitel-finanszirozas megfelelési mutaté (JMM)
szamitasa soran elfogadott deviza jelzalogalapu forrasok
kismértékben, érdemi kockazatok nélkiil befolyasolhat-
jak a kiilsé adéssag alakulasat. A JMM legutébbi mdédo-
sitasdval (részletekért lasd az 5. fejezetet) elfogadottd valo
devizaforrasok hosszabb lejaratuak lesznek, igy a bankok
DMM értéke javulhat, a rovid kiils6é sériilékenység pedig
akar mérséklédhet is, egyéb nem jelzaloglevél-alapu rovid
kilsé forrasok kivaltasa utjan. A DEM szintek romolhatnak
a mérlegen beliili forrastobbletek novekedése miatt, de ez
a kevésbé kockazatos, devizatobbletes finanszirozasi gya-
korlat irdnydba valé elmozdulast jelent.
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5. Jelzaloghitel-finanszirozas megfelelési

mutato

A Jelzaloghitel-finanszirozds megfelelési mutaté (JMM) eléirdsnak a bankok a megindult zéld jelzdloglevél-kibocsdtdsok
kapcsan igénybe vehetd kedvezmény tdmogatdsa mellett biztonsdgos pufferekkel felelnek meg. 2022 nyardn az MNB
a szabdlyozds mddositdsrol dontétt a jelzdloglevél-piac tovdbbi fejlesztése, a befektetdi kor bévitése és a lejdrati 6sszhang
tovdbbi erdsitése érdekében: 2022. julius 1-t6l a forint mellett a devizaban denomindlt forrdsok is beszamithatok lesznek
a mutatoba, a bizonytalan gazdasdgi kérnyezetben valo alkalmazkodds segitése érdekében pedig a kordbban bejelentett
szigorito lépések 1 évvel elhalasztva, 2023. oktober 1-jétél Iépnek majd életbe.

26. abra
A hazai jelzaloglevél-allomany és jelzaloglevél/
jelzaloghitel arany alakulasa
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Megjegyzés: Névértéken.
Forrds: MNB.

27. abra
JMM-megfelelés alakulasa

2017. marc.
2017. szept.
2018. marc.
2018. szept.
2019. marc.
2019. szept.
2020. marc.
2020. szept.
2021. marc.
2021. szept
2022. marc.

A bankrendszer dtlaga == Szabalyozoi limit

Megjegyzés: Els6 és kilencedik decilis, valamint alsé és felsé kvartilis
értékek. *Becslés csak a nagybankokra.

Forrds: MNB.
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5.1. AJMM-ELOIRAS MODOSITASA
ALTAL IS TAMOGATVA MEGINDULTAK
A HAZAI ZOLD JELZALOGLEVEL-
KIBOCSATASOK

2021. julius 1-t6l érvénybe lépett a z6ld forrasokra vonat-
kozé JMM kedvezmény, amely hozzdajarult az elsé hazai
z6ld jelzaloglevelek megjelenéséhez. A kedvezmény alapjan
a z06ld jelzéloglevelek és refinanszirozasi hitelek 150 szaza-
Iékos sullyal vehetdk figyelembe. A kedvezmény és az MNB
Z6ld Jelzéloglevél-vasarlasi programjanak 6sztonzésével meg
is indultak 2021. nyaran a z6ld jelzaloglevél-kibocsatdsok,
2022. juniusdra pedig mind az 6t jelzdlogbank megjelent mar
a piacon, dsszesen 156 milliard forint zold jelzaloglevél kibo-
csatasaval. Ez a fenndllé mintegy 1680 milliard forint névér-
ték( jelzaloglevél-allomany 9 szazalékat teszi ki (26. abra).

A JMM-nek minden bank biztonsagosan megfelel, amit
egyelSre ugyan mérsékelten, de a z6ld forrasok kedvezmé-
nyes figyelembevétele is tamogat. A bankszektori atlagos
JMM ugyan kismértékben csékkent az elmult idészakban, de
a 2022. junius végi 29,7 szazalékos szint igy is megfelel6nek
tekinthet6 (27. abra). Ez az atlagos szint a zold kedvezmény
nélkil 1,2 szazalékponttal alacsonyabb, 28,5 szazalék lett
volna. A JMM szint zold forrdsokhoz kothet6 emelkedése
féként a jelzdlogbankkal rendelkezd bankcsoportoknal je-
lentkezett, kozullk két csoport esetében a 2 szazalékpontot
is meghaladta a kedvezmény hatasa. A jévében a zold hitel-
allomanyok felépilésével a zold forrasok aranyanak néveke-
dése és a kedvezményes kezelés emelked6 hatasa varhato.

5.2.2022. JULIUSTOL DEVIZA _
KIBOCSATASOK UTJAN EROSODHET
A JELZALOGLEVEL-PIAC

Bar a JMM bevezetése 6ta érdemben fejldott a bankok
hosszu tavu, stabil finanszirozasat tdmogato jelzaloglevél-



JELZALOGHITEL-FINANSZIROZAS MEGFELELESI MUTATO

28. abra

A forgalomban lévé hazai jelzaloglevél-allomany
alakulasa tulajdonosi szektorok szerint, valamint
a deviza jelzaloglevelek aranya

2400
2000 A
1600 4
1200 4
800 1

400 A
0

[==1 Kdzponti bank [ Belfoldi bankok
[ZZ1 Belfoldi intézményi befektet6k E=3 Kulfold

mmm Egyéb

— Deviza jelzéloglevelek aranya (j. sk.)

Forrds: MNB.

3. tablazat
A JMM szabalyozast érinté mdédositasok

Devizaforrasok elfogadasa és az emiatt sziikséges egyéb

madositasok

e Deviza jelzalogalapu forrasok elfogaddasa, de 30 szazalék-
ban limitalva az elfogadhaté devizaforrasok forint fedeze-
tekhez képesti aranyat

e A 2023. szeptember 30-at kdvetden bevont deviza forrasok
esetén mar csak a zold deviza forrasok figyelembevétele

¢ A JMM nevezdje a forint mellett a barmilyen mas denomi-
nacidju lakossagi, lakdingatlannal fedezett jelzaloghiteleket
is tartalmazza

¢ A kereskedelmiingatlan-hitelek fedezetével bevont forra-
sok elfogadasa, legfeljebb a fedezetek (jelzaloglevél esetén
a rendes fedezet) 20 szazalékaig

Szigoritasok halasztasa

¢ A korabban elfogadott szigoritasok (szintemelés, kereszttu-
lajdonlas, t6zsdei bevezetés) 1 évvel késébb, 2023. oktober-
t6l valé hatdlybalépése a jelenlegi t6kepiaci helyzetre és
a bankszektort érinté kiils6 hatasokra (kamatstop, orosz-uk-
ran konfliktus, stb.) tekintettel.

Egyéb maddositasok

¢ A de minimis limit 40 milliard forintra emelése

o Egyéb technikai, egyszer(sit6 és pontositdé moédositasok

Forrds: MNB.

piac, a befektet6i kor bovitése érdekében az MNB 2022-
ben ujra feliilvizsgalta a szabalyozast. A jelzaloglevelek tobb
mint 85 szazalékat a hazai bankok és az MNB tulajdonolja
(28. abra). A bankok kozti kereszttulajdonlas fertézési koc-
kazatokkal jarhat, valamint szektorszinten nem jelent valddi
stabil forrast, a jov6ben pedig a monetaris politikai iranyult-
sag valtozasaval az MNB szerepe is csokkenhet a piacon. Ezért
a szabalyozas mddositasa valt indokoltta, amely szerint 2022.
julius 1-jétél a forint mellett az egyéb devizdban denominalt
jelzdloglevelek és refinanszirozasi hitelek is elfogadhatdk
a JMM szamitdsa soran. igy a kiilféldi, az alapvet6en a de-
viza eszkdzok irdnt keresletet tdmasztd befekteték aktivabb
szerephez juthatnak, a jelzaloglevelek felvevépiaca pedig b6-
viilhet, ezaltal a bankok nagyobb mennyiségben és olcsébban
juthatnak ehhez a stabil forrashoz. A deviza jelzaloglevelek
megjelenése pozitiv hatasai mellett az ezen értékpapirokra
vonatkozd jogszabdlyi biztositékok miatt (Jht. rendelkezései,
JMM-ben bevezetett limit, Devizaegyensuly mutato el&iras)
a jelzaloglevelek és fedezeteik kozotti devizanembeli eltérés
ellenére sem jar a pénzlgyi stabilitasi kockazatok érdemi
novekedésével. Bar eszkdzoldalon devizahitelek nyujtasa-
val is mérsékelhetd lenne az arfolyamkockazat, a lakossagi
devizahitelezés Ujbodli megjelenését szamos tényezd gatolja:
a kereslet hidnya, az addssagfék-szabalyokban e hitelekre
meghatdrozott joval szigorubb limitek és a forintban deno-
minalt MinGsitett Fogyasztobarat Lakashitel termékek elter-
jedtsége. A zold forrasok bevonasanak fokozott 6szténzése ér-
dekében, de a megfelelé mérték(i zold jelzaloghitel-fedezetek
felépiiléséhez elegendd id6t biztositva a 2023. szeptember
30-4t kdvetben kibocsatott deviza jelzilogalapu forrdsoknak
fenntarthatodsagi (zold) kovetelményeket is teljesitenilk kell
a JMM-be valé beszamitdshoz.

Egyéb modositasok is elfogadasra keriiltek a JMM-elGiras-
hoz valé alkalmazkodas segitése érdekében (3. tablazat).
A piaci szerepl6k visszajelzései, a jarvany és a hdboru bizony-
talan bankszektori és t6kepiaci hatasai és a deviza kibocsata-
sokhoz sziikséges hosszabb felkésziilési id6 miatt az eredeti-
leg 2022. oktdber 1-jére tervezett JIMM szigoritasok 1 évvel
torténd elhalasztasara kerl sor. Az igy 2023. oktéber 1-jén
hatdlyba 1ép6 JIMM szintemelés szektorszinten mintegy 200
millidrd forint jelzaloglevél-kibocsatast igényelhet, ami zold
forrdsbevonassal a kedvezményes sulyozas miatt 130 milli-
ard forintra csokken. Tovabba a jovében a szabdlyozas a leg-
alabb 40 milliard forint érték( 1 éven tali hatralévé lejaratu
netto lakossagi jelzaloghitel-allomannyal bird intézményekre
lesz alkalmazandé (a jelenleg hatalyos 10 millidrd forintos
kiszob helyett), a rendszerkockazatot érdemben nem okozd
kis intézmények terheinek csdkkentése érdekében.
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3. keretes iras
Varhato jelzaloglevél-kibocsatasok az MNB jelzalogbanki kérddives felmérése alapjan

A JMM szabdlyozas médosulasa hatasainak és a jelzaloglevél-piac fejlédésének nyomon kovetése érdekében
az MINB felmérte a hazai jelzalogbankok kérében a 2023 végéig tervezett jelzaloglevél-kibocsatasok volumenét
és fobb jellemzGit. Az eredmények értékelése kapcsdn fontos figyelembe venni, hogy a jelenlegi kiszamithatatlan
globalis novekedési, illetve hitel- és t6kepiaci helyzetben a banki tervezés a szokdsosnal is nehezebb, és a valaszokban
feltlintetett adatokat emiatt nagy bizonytalansag 6vezi.

2023 végéig akar 1000 milliard forint feletti kibocsatas is megvaldsulhat, nagyobb részt forintban, de varhaté-
an a deviza jelzaloglevelek is meg fognak jelenni. A jelenlegi mintegy 1680 milliard forint fennallé allomanyhoz
viszonyitva tehat jelentds kibocsatasok varhatdak,
aminek egy része a 280 milliard forint 2023 végéig 2023 végéig tervezett jelzaloglevél-kibocsatasi
lejaré allomany pétlasat is szolgalja. A bizonytalan ~ Volumenek tipus szerint
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. : . e v 8O0 - 800

kisebb része tervez kibocsatani a kdvetkez6 idGszak-
P = 2.2 2 2 v F00 e F 700

ban. Ebbél kévetkezéen a fennallé allomany donté
.. , . e s , 600 1 F 600
tobbsége forint denominacioju maradhat, igy a fede- S . b
zetekhez képest eltéré devizanem a kis volumen és a00d B

a szabalyozdi kérnyezetben meglévd korlatok miatt

a kovetkez6 id6szakban nem fog érdemi kockazattal ;gg \loa 1. _222
jarni. A banki tervek szerint a zéld forrasok aranya wl U4 L | Lier
varhatoan tovabb emelkedhet az 6sszes JMM-ben el- 04 | 0
fogadhato forrdson beliil. A legtobb kibocsatds a hazai Forint, Forint, Deviza, Deviza,
jelzalogbankok tervei szerint 5-6 éves futamidével fog 26ld nem z0ld 26ld nem z0ld
megtorténni, de 7-10 év kozotti futamidejli értékpa- == Minimum Maximum

pirok kibocsatasa is varhatd. Ez nagyjabol megfelel Megjegyzés: A minimum és maximum értékek a vdlaszaddk dltal meg-
a jelenlegi futamidd megoszlasnak, bar a fennallg ~ 9dott tartomdnyok aljdt és tetejét jelentik.

allomdnyban 5 éven aluli és 10 év feletti futamideji Forrds: MNB.

jelzaloglevelek is el6fordulnak.

A jelzaloglevél-fedezetek tervezett megoszlasa 2023
A jelzaloglevelek fedezetének donté6 tobbségét a de- végeén
viza jelzaloglevelek aranyanak varhaté névekedése
ellenére tovabbra is a forint lakossagi jelzaloghitelek
fogjak adni. A tervek szerint a deviza jelzalogleve-
lek varhaté megjelenése sem fogja megvaltoztatni
a fedezeti halmaz jelenlegi szerkezetét, vagyis a fo-
rint lakossagi jelzaloghiteleken kivili egyéb hitelek
tovabbra is csak minimalisan fogjak a fedezet részét
képezni. A deviza, kereskedelmi ingatlannal fedezett
hitelek aranya tehat eltéré kockazati profiljuk és a20
szazalékos szabalyozoi korlat miatt varhatéan nem fog
érdemben novekedni. Folytatdodhat azonban a zold
hitelallomany fokozatos felépiilése és 2023 végére
mar a fedezetként szolgald hitelallomany 15 szazalé-
kat is kiteheti. Az emelkedd kamatok, illetve a rom- E=3 Forint, 26ld E= Forint, nem z6ld

I Deviza, nem z6ld

16 konjunkturalis varakozasok azonban a lakossagi

0,4%

- 14,6%

Megjegyzés: 4 jelzdlogbank vdlaszai alapjdn.
Forrds: MINB.
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jelzaloghitelezésre is hatdssal lesznek, igy a jelzaloglevelek fedezetét ado hitelallomanyok alakuldsat is bizonyta-
lansag ovezi.

A forint jelzaloglevelek esetén tovabbra is a belféldi bankokra, a deviza jelzadloglevelek esetén viszont a kiilfoldi
pénziigyi intézményekre szamitanak legfébb befektet6ként a kibocsatok. A jelenlegi helyzethez hasonldan forint
jelzaloglevelek esetén a kozeljovében is féként a belfoldi bankok jelenhetnek meg a kibocsatdk szerint befektet6ként,
akiket az MINB, a multilateralis intézmények és az egyéb belfoldi befektet6k kovetnek jelent6ség alapjan. A deviza
kibocsatasok esetén azonban a JMM szabalyozas médositasi céljanak megfelelGen valtozhat a megszokott befektetdi
kor, ebben az esetben a kilféldi nem csoporttag pénzigyi intézmények részérdl szamitanak a legnagyobb keresletre,
emellett a multilateralis intézményeknek, a kulfoldi csoporttagoknak és a belfoldi intézményeknek is szerepiik lehet
vasarloként a piacon.

Osszességében, bar a kovetkezd id6szak a jelzaloglevelek piacan is turbulenciakkal jarhat, a bankok JMM megfe-
lelése egyel6re nincs veszélyben. A 2023. oktdbertdl hatalyba 1ép6 szintemeléshez valé alkalmazkodast megnehe-
zithetik a mar emlitett gazdasagi kbrnyezeti bizonytalansagok és esetleges piaci sokkok. Tovabbi hatraltatd tényezé
a jelzaloghitelek jelenleg lassu atarazdddasa és a valtozé kamatozasu jelzaloghitelekre érvényes kamatstop: ezek
a fedezetliil szolgdld jelzaloghitelek és a jelzaloglevél-alapu forrdsok kamatszintje kozotti 6sszhang megteremtésére
iranyuld jogszabalyi elGirasok miatt sz(ikitik a potencidlis fedezeti kort. Erdemi segitséget jelent viszont a bankoknak
a biztositott hosszu felkészilési idd, a zold kedvezmény és a jelzalog alapu devizaforrasok JMM-be valé beszamitasa.
Az MNB a tovabbiakban is nyomon kdveti a piaci folyamatokat, a szabalyozashoz valé alkalmazkodast és rendszeresen
egyeztet a piaci szerepl6kkel a JIMM-nek valé zokkenémentes megfelelés tdmogatasa érdekében.
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6. Rendszerszinten jelentds intézmények

tokepuffere

Az MINB 2021-es feliilvizsgdlata tovdabbra sem vdltoztatott a hazai egyéb rendszerszinten jelentds intézmények (Other
Systemically Important Institutions — O-Sll) kérén. A rendszerszinten jelentds intézményeknek 2022-t6l meg kell felelniiik
a koronavirus jarvdnnyal 6sszefiiggésben bevezetett felolddst kévetd, fokozatos pufferfelépitési pdlydk mentén a végle-
ges pufferrdtdk egynegyedének. A Magyar Bankholding integrdcidjdval — az integrdcidban 2022. dprilistél az MKB Bank
Nyrt. lépett el6 csoportirdnyitova — létrejétt a mdsodik legnagyobb hazai O-SlI, a rendszerszinten jelentds intézmények
koncentrdcidja szamottevéen névekedett, a pufferratdk modositdsa azonban nem vdlt emiatt sziikségessé.

29. abra

A rendszerszinten jelent6snek mindsitett bankok
pontszamainak komponensei és a végleges
pufferrataik (2021)

3500 .B?Z,‘,SP,‘?UL,Z%_OS ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Bazispont .
30004 B | Kaszter 1o 3000
25001 12500
2000 £ 2 000
1150 (| o O L1500
1000 1--Jlll--f-- M- g fe L1000
50044 bl o | e .-£500
i 2 3 i
a = S T 5 £
5 | 2| 5| &| 2| &| 8
=0 Méret [mmm JelentGség ZZa Komplexitas

== Osszekapcsoltsdg  mm KiegészitS indikatorok
Megjegyzés: Vizszintes kék vonal jel6li az Eurépai Bankhatdsdg Irdny-
mutatdsdban foglalt sztenderd 350 bdzispontos, a vérés vonal pedig
a 275 bdzispontosra cs6kkentett hazai kiiszobszintet jeloli, amelyek
felett egy bank O-SIl mindsitést kap.

Forrds: MNB.

30. abra
A rendszerszinten jelent6snek minésitett bankok
pontszamainak idébeli alakulasa

Bazispont Bazispont
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0 016~ 2017 = 2018 ~ 2019 = 2020 ~ 2021 °
=3 O0TP &z MBH/MKB —1 MTB mmm MKB m=m CIB

I UniCredit @ ERSTE mmmm K&H @ Raiffeisen
Megjegyzés: az évszaimok a pontszamok érvényességi idészakat jel6-
lik, a pontszdmokat az el6z6 év dec. 31-i vonatkozdsu auditdlt adat-
szolgdltatdsai alapjan szémolja az MNB.

Forrds: MNB.
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Az MNB 2021-es rendszeres éves feliilvizsgalata nyoman
nem valtozott a rendszerszinten jelentds intézmények ko-
re. Az MNB a Magyarorszagon székhellyel rendelkezd, un.
egyéb rendszerszinten jelentGs intézmények (Other Sys-
temically Important Institutions — O-Sll) legutdbbi, 2021.
évi azonositasakor is a korabbi években is alkalmazott, uni-
0s szinten harmonizalt alapmutatdkat és a hazai kiegészit8
indikatorokat aggregald rendszerszintl jelent6ség mérést
tekintette iranyaddnak. Ennek segitségével meghatarozta
a rendszerszint( jelentGséget reprezentald O-SII pontsza-
mokat®, amelyek hét bankcsoportnal meghaladtdk a rend-
szerszinten jelentdssé mindsitéshez referencianak tekintett
350 bazispontos kiiszobértéket (29. dbra).

Az MKB, az MTB és a Budapest Bank egyesiilésébdl lét-
rejott hitelintézet noveli a bankrendszerben az O-SlI ban-
kok koncentracidjat és részaranyat. A harom hitelintézet
fuziéjabdl kialakuld bankcsoport egyesilési folyamata
2021-ben eljutott a szoros integracionak abba az allapotba,
hogy az MNB megitélése szerint a tagbankok helyett 2022-
t6l a csoportot irdnyité Magyar Bankholding Zrt. szamdra
volt indokolt el&irni az O-SII puffert. 2022. marcius 31-én
megvalodsult a Budapest Bank beolvadasa az MKB Bankba,
és a tervek szerint 2023-ban a mar most is a prudencialis
konszolidacids korbe tartozo Takarékbank jogi egyesiilése
is lezarul majd. Mivel 2022. aprilis 29-t6l az MKB vette 4t
a csoportiranyitoi funkciokat, ett6l az id6ponttdl kezdve
az MNB az O-Sll puffer megfelelést a MKB Banktdl varja
el a csoport legmagasabb konszolidacids szintjén. Az MBH
egyidejl kikerllése a prudencialis konszolidacids korbdl
nem valtoztatott érdemben a csoport rendszerszinten kri-
tikus tevékenységeinek mértékén, illetve a pénziigyi kove-
telésein és kotelezettségein, a 2021-ben az MBH szamara
megallapitott rendszerszintl jelent6ség mérés pontszamai
megfelelSk az MKB iranyitasaval miikodé csoport jelentd-
ségének megragadasara is. A fuziondalé bankcsoport mér-
legf60sszeg és hiteldllomdny tekintetében is a mdsodik
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31. abra
O-Sll bankok pontszamanak és pufferratainak
osszefiiggése

O-SlI pufferratak (%) O-SII pufferratak (%)
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Elért pontszam (bazispont)

@ Kulfoldi O-Sll intézmények 4 Hazai O-Sll intézmények

Megjegyzés: 6 olyan O-Sll intézmény miikédik, amelynek 3500
bdzispontndl nagyobb a pontszdma, ezek 3500 bdzispontndl keriiltek
megjelenitésre az dbran.

Forrds: MNB.

32. abra
O-Sll bankok szabad tékepuffereinek alakulasa
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=1 Szabad puffer

mmm Kombinalt puffer (OSII puffer nélkal)
E= I. pillér

zZz2 |l. pillér

mmm OSlI puffer

— Szabad pufferek atlaga (j. sk.)

Megjegyzés: A szabad pufferek dtlaga az egyes intézmények sulyozat-
lan dtlagdt mutatja.

Forrds: MNB.

legnagyobb hitelintézeti csoport lett az orszagban miikodé
bankcsoportok kdzott. Az egyesiilés novelte az O-Sll ban-
kok koncentracidjat is a bankrendszerben, ezen tul azonban
a tobbi O-SIl bank részesedését és pontszamat nem befolya-
solta Iényegesen az Uj bankcsoport megjelenése (30. dbra).

Az O-SllI pufferek kordbbi feloldasa és a fokozatos vissza-
épités eurdpai 6sszehasonlitasban is nagyfoku szabadsa-
got biztosit a bankok kedvezé6tlen koriilményekhez vald
alkalmazkodasahoz. Az MNB 2020. juliustdl a jarvany kévet-
keztében kibontakozé rendkiviili gazdasagi koriilmények és
bizonytalansag miatt az eurdpai unié legnagyobb mérték
és az egyik leghosszabb O-SlI puffer feloldasaval segitette
a bankrendszert a hitelezési kapacitdsainak fenntartdsa-
ban. A jegybank mar a feloldas id6pontjaban elGiranyozta
a pufferek késébbi visszaépitési palyait, aminek megfelel6en
2022-t6l megkezd6dhetett a pufferek fokozatos felépitése:
az MNB az els6 évre a végleges, 2024-re elérni tervezett
pufferratdk (29. dbra) egynegyedének tartasat irta eld. A na-
gyobb mértékd feloldas is indokolja, hogy a pufferek fokoza-
tos visszaépitésére hosszabb id6t irdnyzott el az MNB, mint
mas tagallamok hatdsagai, amelyek hasonld, de tipikusan
csak részleges engedményt tettek az O-SII puffer elGirdsok-
ban (NE, LT 2022-re; AT, CY, GR, LV, PT 2023-ra kivezeti a fel-
oldasokat, MT 2025-ig).

Az MNB altal megallapitott végleges pufferratak az eurdpai
szabalyozasi gyakorlattal 6sszehasonlitva az atlagos tarto-
manyba esnek, nem tulzottan szigoruak. Példaul megfigyel-
het6, hogy a hazai O-Sll bankokkal megegyez6 pufferrata
el6irasnak megfelel6 mas eurdpai O-Sll bankok pontszama
jellemz&en alacsonyabb a hazai bankokénal (31. dbra).

Az O-SlI pufferek 2022-ben megkezd6dé felépitése nem
eredményezte a bankok tékehelyzetének kifeszitettsé-
gét. A hazai rendszerszinten jelent6s bankok az MNB t6ke-
puffer-feloldasra vonatkozo |épéseit is figyelembe véve
2022 els6 negyedévének végén tovabbra is magas, tobb
mint 1400 milliard forint szabad t6kepufferrel mékodtek,
mig az O-SlI pufferek 112 milliard forint t6két igényeltek
(32. dbra). A szabad pufferekbdl mintegy 450 millidrd fo-
rintot kotnének le a 2024-re jelenleg elGiranyzott pufferra-
tak. A stabil t6kepozicio és a hitelezés névekedési titemé-
nek 2021-2022-ben latott helyredlldsa lehetGséget teremt
az esetleges valsaghelyzetben felhasznalhaté pufferek visz-
szaépitésére.
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7. Rendszerkockazati tokepuffer

A MNB tovdbbra is felfiiggesztve tartja a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek nemteljesitésébél fakado kockd-
zatok kezelésére alkalmazott rendszerkockdzati tékepuffert (Systemic Risk Buffer — SyRB). A hazai bankszektor nemteljesité
projekthitel dllomdnya az elmult idészakban csak mérsékelten emelkedett. A fizetési moratorium sziikitését kévetGen
a problémds dllomdnyok névekedése a kordbbi vdarakozdsokhoz képest korldtozott maradt és elsésorban a vadlsagnak
leginkdbb kitett dgazatokban kévetkezett be. A hdboru és a makrogazdasdgi kérnyezet romldsa miatt a portféliominé-
séggel Gsszefliggd kihivdsok kezelésére a jévében is alkalmas lehet a rendszerkockdzati tékepuffer, akdr annak esetleges
kiterjesztésével tovdbbi hitel- és ligyfélszegmensekre is. Emellett a rendszerkockdzati tékepuffer szektordlis alkalmazdsa
is felmertilhet a lakdspiaci és ingatlanhitelezési kockdzatok névekedése esetén.

33. abra
A belféldi kereskedelmiingatlan projekthitel-,
valamint atvett ingatlan kitettségek

SyRB felfliggesztés

SyRB bejelentése
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[ Problémas
E= Nem problémas
= SyRB NPL-rata (j. sk.)

Megjegyzés: 2021. mdrcius 31-t6l a Bankholding/MKB konszoliddlt
adataival, L70 jelentés alapjan. SyRB NPL-rdta: SyRB definicio szerinti
problémds dllomdny és a teljes dllomdny hdnyadosa.

7.1, AZ MNB FENNTARTJA A PROBLE-
MAS KERESKEDELMIINGATLAN-
KITETTSEGEKKEL OSSZEFUGGO
RENDSZERKOCKAZATI TOKEPUFFER
FELFOGGESZTESET

Az MINB nem tartotta sziikségesnek a 2020-ban felfiig-
gesztett kereskedelmiingatlan-kitettségeket célz6 rend-
szerkockazati t6kepuffer (Systemic Risk Buffer — SyRB)
ujraaktivalasat. A t6kepuffer-kdvetelmény koronavirus vi-
lagjarvany elején vald hatarozatlan id6re torténd felfliggesz-
tését az MNB a hitelezés fenntartdsa, a relevans kockazatok
mérsékelt jelentkezése és a prociklikus hatasok elkerilése
érdekében fenntartotta. A kereskedelmiingatlan projekthi-
telezés Covid valsag ellenére dinamikus felfutasa mellett
egyik banknal sem épiilt fel olyan problémas allomany,
amely a 2008-as valsagot kovet6en megfigyelhetd struktu-
ralis kockazatot jelentett volna. Az SyRB definicio szerinti,
a nemteljesitd Ggyleteken kiviil egyéb kockazatos kitettsége-

Forrds: MNB. . , 4z . . . <z
ket is tartalmazo problémas allomany atmeneti megugrdsat
34. abra
Belfoldi problémas kereskedelmiingatlan-kitettségek alakuldsa kiilonb6z6 tipusbontasok szerint
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Megjegyzés: 2021. mdrcius 31-t6l a Bankholding/MKB konszoliddlt adataival, L70 jelentés alapjdn, negyedéves adatokkal.

Forrds: MNB.
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35. abra
A nemteljesit6 vallalati és haztartasi hitelallomany
aranyok
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Megjegyzés: 2015-t6] a nemteljesité hitelek definiciéja megvdltozott,
innentél a 90 napon tul késedelmes hitelek mellett az olyan 90 napon
beliil késedelmes hitelek is nemteljesitének mindsiilnek, amelyeknél
nemfizetés valdszindsithetd. 2010-ig tigyfelenként, 2010-tél szerzédé-
senként vessziik a nemteljesitést.

Forrds: MNB.

36. abra
A lakossagi és vallalati hitelallomany min6ség szerinti
eloszlasa
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[ Stage 1 [ Stage 2 I Stage 3
Forrds: MNB.

(33. dbra) a teljesitének szamitd és MNB elvaras® alapjan
atstrukturaltként figyelembe veendd kitettségek atmeneti,
a moratéoriummal Osszefligg6en bekdvetkez6 novekedése
okozta (34. dbra) f6leg a jarvany elsé hullamai altal sulyosan
érintett agazatokban (hotel, bevasarlékozpont, iroda). Ez
tobb bank esetében a t6kekdvetelmény elbirasat és a hite-
lezési tevékenység finanszirozasara rendelkezésre allo sza-
bad pufferek csokkenését, vagy akar mérlegalkalmazkodast
eredményezett volna, mikézben a hitelportfélié tényleges
mindsége miatt ez nem lett volna indokolt.

7.2. A BANKOK PORTFOLIOMINGOSEGE
JELENLEG NEM IGENYEL MAKROPRU-
DENCIALIS BEAVATKOZAST, DE INDO-
KOLT A SZOROS MONITORING

A bankok portféliominGsége és a nemteljesit6 hitelallo-
manyok alakulasa aktualisan nem jelent kezelend6 rend-
szerkockazatot, ezért makroprudencidlis beavatkozasra
jelenleg nincs sziikség. Az altalanos moratérium 2021. Gszi
kivezetése utan a bankrendszer portféliomin&sége kismér-
tékben romlott. A nemteljesitd hitelek aranya — elsGsorban
a 90 napon tul még nem késedelmes, de a bankok altal
nemteljesitd kategdriaba sorolt hitelek miatt — 2021 negye-
dik negyedévében elmozdult historikus mélypontjardl, és
mérsékelt ndvekedés utdn ismét csdkkenve tovabbra is az 5
szazalékos szint alatt tartdzkodik (35. dbra). Az értékvesztés-
sel vald fedezettség mind a nemteljesit6 hitelek, mind a haz-
tartdsok esetén csokkend, a vallalatoknal viszont némileg
noévekvé Stage 2 dllomanyoknal (36. abra) megfelel§en ma-
gas, igy a potencialis Uj veszteségek mértéke limitalt lehet.

A nemteljesité hitelek rendszerszintl kockazata néhet
a kozeljovében. Az orosz-ukran haboru és a kapcsolddo
szankciok, az inflacids kornyezet, a vallalatokat és haztarta-
sokat érint6 koltségsokkok hatranyosan érinthetik a bankok
portféliomin&ségét, valamint kérdéses az addsok fizetési ké-
pességének alakuldsa a 2022. év végéig meghosszabbitott
szlikitett hitelmoratériummal (37. dbra) és a tervek szerint
2023 nyardig tartd kamatstoppal érintett hitelek esetén.
A moratérium negyedik, 2022 végéig tartd szakaszaban
mintegy 320 millidrd forint véllalati és 120 millidrd forint
lakossagi hitelallomany maradt, ami a véllalati hiteldllomany
minegy 3 és a lakossagi hiteldllomany 1,5 szazaléka. A ka-
matstop 2022 juniusdban tébb mint 1400 milliard forint-
nyi hitelallomanyt védett a kamatemelkedés kockazatatol.
Az érintett hitelek korében a torleszt6részletek atlagosan 53
ezer forintot tettek ki, amelyek 85 ezer forintra emelkedné-
nek a program kivezetése esetén.

Az emelkedd rezsikoltségek miatt az atlag felett fogyaszto

lakossagi uigyfelek hiteleinek portféliominGsége is érdem-
ben romolhat. A rezsicsdkkentés feltételeinek médositasa
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37. abra
A moratdrium és kamatstop alatt allé haztartasi és
vallalati hitelallomanyok aranyanak alakulasa
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor.
Forrds: MNB.

38. adbra
A gazszamla-emelkedés becsiilt hatasa a lakossagi
jelzaloghitelek JTM-értékére
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Megjegyzés: Az addsok hitelbirdlatkori jovedelmét a szerzédéskotés
Ota eltelt id6 alapjdn indexdltuk. A gdzdr-emelkedéssel érintett addso-
kat a lakossdgi gdzfogyaszto ligyfelek fogyasztdsi adataibdl szamitott
valdszinlségek alapjan hatdroztuk meg.

Forrds: MVM, MNB.
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okdn becslésiink szerint a lakossagi hitelfelvev6k érdemi
részét érintheti a rezsikoltségek emelkedése. A kisebb te-
lepiléseken, nagyobb alapterilet(i csaladi hazakban élg, fel-
tehet6en alacsonyabb jovedelm( addsok nagyobb ardnyban
lehetnek kitéve a kockdzatoknak. A magasabb rezsikoltsé-
gekkel szembenéz6 fogyasztdk ardnya alapjan a lakossagi
addsok mintegy negyedénél n6hetnek a koltségek, ami a jo-
vedelmi kifeszitettségiik érdemi emelkedéséhez vezethet,
jelent@s fogyasztasi alkalmazkodas nélkil pedig akar fizetési
nehézségeket is okozhat (38. abra). A vallalkozasok koré-
ben az energia intenziv termelési szerkezettel és arérzékeny
piacon m(ikddd vallalkozasok lehetnek kiemelten érintet-
tek. Tekintettel a veszélyeztetett addsok jelentGs szamara,
a portfélidmindGség kiemelten figyelendd kockazatot jelent.

7.3. A RENDSZERKOCKAZATI TOKE-
PUFFER JOVOBELI ALKALMAZASARA
TOBB FORMABAN IS SOR KERULHET

Az SyRB a korabbi tapasztalatokra is tekintettel a jov6ben
hatékony eszkéze lehet a problémas allomanyokkal 6sz-
szefligg6 bankrendszeri sériilékenység mérséklésének.
Az NPL-3allomany névekedése, illetve annak tartésan ma-
gasabb szinten torténé beragadasa esetén az SyRB elGira-
sa a portfolidtisztitast, illetve annak hianyaban a megfeleld
sokkellenalld képességet biztositd tékeképzést 6sztondzheti.
Ezt célszerl olyan idGszakban alkalmazni, amikor az érin-
tett ingatlanpiacok allapota, a kovetelések, vagy fedezetek
értékesitésének piaci feltételei kedvez6k az alkalmazkodas
koltségének minimalizalasdahoz. Jelenleg azonban még
a kockdazatfelépiilés id6szakaban jelentds a bizonytalansag.
Az SyRB hasznalatat, az aktualisan felfliggesztett alkalma-
zas felllvizsgalataval és reaktivalasaval, vagy annak egyéb
kockazatos szegmensekre vald kiterjesztésével az aktualis
kihivdsokat kovet6 idészakban érdemes megfontolni, ad-
dig pedig a nemteljesitést megel6z6 eszkozokre célszerl
fékuszalni.

A szektoralisan elGirt SyRB segithet a lakdingatlan-piaci
rendszerkockazatok felépiilésének hatékony megel6zé-
sében. A tulzott lakdingatlan-piaci tulértékeltség és a kap-
csolodo hitelezési kockazatok feléplilésének megel6zésére
az MNB mar tett |épéseket az anticiklikus t6kepuffer emelé-
sével és az addssagfék-szabalyok alkalmazasaval. Egy eset-
leges ingatlanpiaci korrekcidval szembeni bankrendszeri
sokkellenalld képesség novelése, illetve bizonyos célzott
kitettségek alakuldsanak er6teljesebb fékezése érdekében
egy szektoralis SyRB alkalmazasanak lehet&ségét is indokolt
vizsgalni. Egy esetleges érdemi sokk bekdvetkezése, igy pél-
daul a realgazdasagi kockazatok materializdléddsa esetén
pedig a puffer feloldasara és a hitelezési kapacitasok ezen
keresztil valé fenntartdsara is lehetdség van.



8. Az MINB pénziigyi fogyasztovédelmi

tevékenysége

A pénziigyi stabilitds fenntartdsdhoz a pénziigyi rendszerbe vetett bizalmon keresztiil érdemben hozzdjdrul az MNB pénz-
tigyi fogyasztovédelmi tevékenysége is, amelynek keretében az elmult évben a jegybank vizsgdlat keretében tekintette dt
a moratdriumra vonatkozd intézményi gyakorlatot, illetve ajanldsban fogalmazta meg a késedelmes lakossdgi hiteliigyletek
esetében a fizetGképesség helyredllitdsdval kapcsolatos fogyasztévédelmi elvdrdsait. Emellett az MINB tovdbbra is kiemelt
figyelmet fordit a hatdron dtnyulo szolgdltatdsok fogyasztovédelmi vetiileteire, és felhivja a figyelmet a fogyasztok széles
kérét érinté, potencidlisan felmertiilé kockdzatokkal kapcsolatosan.

39. abra
Fogyasztoi panaszok 2021-ben a hitelintézeti
szektorban

FOGYASZTOI PANASZOK
hitelintézeti szektor 2021

hitelintézetekhez benyujtott fogyasztoéi panasz

2380 5284 349

email telefon személyes
megkeresés

érkezett az MNB Ugyfélszolgalatara

kérelem alapjan inditott vizsgalatot az MNB

Megjegyzés: A hitelintézeti szektor alatt a hitelintézetek és a hozzdjuk
tartozo pénziigyi vdllalkozdsok értenddk.

Forrds: MNB.

8.1. A FOLYAMATOS FELUGYELES
MELLETT 2021-BEN ERGSODOTT
AZ MINB KLASSZIKUS FELUGYELETI
TEVEKENYSEGE

2021-ben a hitelintézeti szektorhoz érkezett panaszok
szamanak csokkenése ellenére az MNB-hez érkezett fo-
gyasztoi kérelmek szama alig valtozott 2020-hoz képest.
2021-ben az intézményekhez érkezett panaszok szama kozel
8%-kal esett az el6z6 évhez képest, ugyanakkor a kérelemre
indult vizsgalatok szdama az el6z6 évhez képest (2020: 192
db) érdemben nem valtozott (39. dbra). A 2022-es év elsé
felében az inditott vizsgalatok szama kismértékben nétt
a 2021-es év azonos id8szakdhoz képest, illetve a 2021-
ben — kérelemre és hivatalbdl — inditott vizsgalatok szama
is emelkedett 2020-hoz képest (40. dbra). A 2021-ben kisza-
bott fogyasztovédelmi birsag kozel 60 szazalékkal haladta
meg az el6z6 év birsagosszegeit (41. dbra). A hitelintézetek-
hez érkezett panaszok témai alapjan a szolgaltatas min&sé-
gére és az elektronikus szolgaltatdsokra vonatkozé panaszok
novekedtek a legnagyobb mértékben, ugyanakkor a legtébb
panasz tovabbra is az elszamolasi jogvitakra és a pénziigyi
visszaélésekre vonatkozott. Mindamellett, hogy az intézmé-
nyekhez érkezett panaszok kozott a pénzigyi visszaélésekkel
kapcsolatos jelzések csokkentek 2020-hoz képest, 2021 ma-
sodik felében és 2022 els6 félévében az MNB-hez érkezett
kérelmek kozott ndvekedett a betéti kartya-, illetve a fizetési
szamla visszaélésekkel kapcsolatos kifogasok szama.
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40. abra
Fogyasztovédelmi tevékenység adatai a hitelintézeti
szektorban

FOGYASZTOVEDELEM

hitelintézeti szektor

2021

Inditott vizsgalatok szama

Jogsértést megdllapitd hatarozatok szama

Fogyasztovédelmi birsag (millid Ft)

2022 H1

2020

155

Fogyasztovédelmi figyelmeztetések szama

Megjegyzés: A hitelintézeti szektor alatt a hitelintézetek és a hozzdjuk

tartozo pénziigyi vadllalkozdsok értenddk.

* A 16 intézményt érinté moratdriumi témavizsgdlat 1 vizsgdlatként
kertilt feltiintetésre.

Forrds: MNB.

41. abra
Fogyasztovédelmi birsagosszegek alakulasa
a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: A hitelintézeti szektor alatt a hitelintézetek és a hozzdjuk
tartozo pénziigyi vdllalkozdsok értenddk.

Forrds: MNB.
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8.2. A FIZETESI MORATORIUMMAL
KAPCSOLATOS INTEZMENYI
GYAKORLATOKAT VIZSGALAT
KERETEBEN IS ATTEKINTETTE AZ MNB

A 2020. marcius 18-at kovetSen életbe lépett fizetési mo-
ratérium szabalyainak valé megfelelést, az ezzel kapcsola-
tos intézményi gyakorlatot az MNB vizsgalat keretében is
attekintette. A 16 intézményt érinté témavizsgalat a futa-
mid&-hosszabbitasok és fizetési Gitemezések tervezett gya-
korlatanak ellen&rzése mellett a moratdérium soran képz&d6
kamatok, dijak kezelésével és a moratériumbdl torténd ki-
|épést kovetd fizetési litemezéssel kapcsolatos intézményi
gyakorlat attekintésére is kiterjedt, tovabba érintette a fo-
gyasztok hitelkdrtya- , valamint fizetési szamlahoz kapcso-
16d6 hitel-szerz6déseire (folydszamla-hitel) vonatkozo tar-
tozds atszamitasaval kapcsolatos intézményi gyakorlatot.
A hitelintézetek jogszerli m(ikodését a moratérium kapcsan
az MNB kordbban szamos irdnymutatdssal — Gyakran Ismé-
telt Kérdések, vezetGi korlevelek, allasfoglalasok kozzététele
— segitette, melyeket az intézmények segitségil hivhattak
az intézményi gyakorlatok kialakitasa soran. A témavizsgalat
lezarasara 2022. oktdberben kerdl sor.

8.3. AZ MNB AJANLASBAN
FOGALMAZTA MEG A KESEDELMES
LAKOSSAGI HITELUGYLETEK
ESETEBEN A FIZETOKEPESSEG
HELYREALLITASAVAL KAPCSOLATOS
FOGYASZTOVEDELMI ELVARASAIT

2022. aprilis 22-én tette k6zzé az MNB a fizetési késede-
lemmel érintett lakossagi hitel-, kélcson- és pénziigyi li-
zingszerzGdések kezelése soran elvart fogyasztovédelmi el-
vekrdl sz616, megujitott ajanlasat. A fizetési késedelemmel
érintett Ugyfelek kezelését az MNB fogyasztovédelmi szem-
pontbdl is kiemelt figyelemmel kdveti. Az ajanlds célja, hogy
a felmondast megel6z6 idészakban el&segitse a felek ko-
z0tti egylttmikodés révén a fizet6képesség helyreallitasat.
Az ajanlds szabalyozott, egységes kezelést var a pénzigyi
intézményektdl valamennyi, fizetési késedelemmel érin-
tett, fogyasztdval kotott hitel- és pénzkdlcsénre, valamint
pénzigyi lizing szerz6désre. Az intézményeknek az addssal
torténd kapcsolatfelvételre legkésébb az egy havi fizetési
kotelezettség 45 napos elmaradasat kovet6 3. munkanapig
kell sort keritenilk, sikertelen elérés esetén pedig a felmon-
dast megel6z6en még 3 alkalommal kell kezdeményezniiik



AZ MNB PENZUGY!I FOGYASZTOVEDELMI TEVEKENYSEGE

42. abra
Az 5/2022. szamu
sematikus abraja

ajanlas altal elvart folyamat

T nap

Jelentds fizetési késedelem

legkésébb
T+3 munkanapig

1. kapcsolatfelvétel

legkésébb
T+15 munkanapig

2. kapcsolatfelvétel

legkésébb
T+25 munkanapig

3. kapcsolatfelvétel

Felmondést megel6z
30. napig

6 4. kapcsolatfelvétel

Forrds: MNB.

(42. dbra). Az ajanlas kifejezett elvarasa, hogy az intézmé-
nyek mind az informacidnyujtast, mind a fizetéskdonnyit6é
megoldasokat az adds helyzetét figyelembe véve személyre
szabjak. Az eljaras soran a pénzlgyi intézmények transzpa-
rens modon kozétett, indokolt és aranyos dijakat, koltsége-
ket alkalmazhatnak. Az ajanlasban megfogalmazott elvara-
sokat az intézményeknek 2022. szeptember 1-t6l sziikséges
alkalmazniuk, mar a folyamatban Iévé lgyeik esetében is.
Az ajanlasnak valé megfelelést az MNB a jovében nyomon-
koveti.

8.4. TOVABBRA IS KIEMELT
FIGYELEMMEL KOVETI AZ MNB
A HATARON ATNYULO SZOLGALTATOK
TEVEKENYSEGET

Az MNB tovabbra is kiemelt hangsulyt fektet a magyar
fogyasztok pénziigyi érdekeinek és biztonsaganak védel-
mére, indokolt esetben megteszi a sziikséges intézkedé-
seket, tovabba felhivja a figyelmet azok hasznalatanak
kockazataira hataron atnyuld szolgaltatasok esetén is.
A FinTech 6koszisztéma gyorsan és dinamikusan fejl6dik,
igy tobb engedéllyel rendelkezd innovativ intézmény is
hataron atnyuld tevékenységet folytat Magyarorszagon,
tobb esetben jelentds fogyasztdi dllomannyal. Ezen vdlla-
latok a — Magyarorszagon kiviili — székhelylik tagallama-
ban felligyeleti engedéllyel, hazankban pedig az MNB-nél
hataron atnyuld szolgaltatasra vonatkozd regisztracioval
rendelkeznek. Az eurdpai unids szabalyok alapjan nem
kell minden célorszagban felligyeleti engedélyt kérnilk, és
egyes nemzeti szabalyozdsok sem vonatkoznak rajuk, ezzel
pedig komoly kéltségcsokkenést képesek elérni. Az MNB
mindenkor tamogatja a verseny er6sodését a hazai pénz-
ligyi piacokon, hiszen az innovdaciora, fejlesztésekre, haté-
konyabb m(ikddésre és akdr koltségcsokkentésre sarkallja
a piaci szerepl6éket, egyuttal magasabb min&ség(, egysze-
riibb és gyorsabb szolgaltatast kinal az tGgyfelek szamdra.
E folyamatok azonban nem lehetnek ellentétesek a hazai
lgyfelek érdekeivel. Fogyasztovédelmi kockazatot jelent
példaul a szolgaltatasnyujtas soran torténd nyelvhaszna-
lat, a panaszkezelési és alternativ vitarendezési mecha-
nizmusok megfelelGsége, a szolgaltatasok feltételeivel és
dijaival, valamint a betétvédelem hidnyaval kapcsolatban
nyujtott tajékoztatas megfelelGsége, annak elérhetGsége.
Az MINB eszkdzei azonban a hataron atnyulo szolgéltatokkal
szemben korlatozottak, csak a szolgaltaté székhelye szerinti
felligyelet intézkedésének elmaradasa esetén, illetve a fo-
gyasztok széles korét sulyosan veszélyezteté magatartasok
esetében rendelkezik kbzvetlen intézkedési jogosultsaggal,
tovabba — az adatszolgdltatas hianyara figyelemmel — kevés
informacidval rendelkezik mind a szolgéltatast nyujték, mind
a szolgaltatasokat igénybe vevd lGgyfelek tekintetében, igy
az esetleges intézkedéseket megalapozé informacidhoz csak
kozvetetten jut hozza.
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4. keretes iras

7 1.

A Mingsitett Fogyasztobarat termékkor bevezetésének eddigi tapasztalatai és fejlesztési iranyai

Az MNB versenyképességi, pénziigyi stabilitasi, valamint fogyasztévédelmi szempontokat is szem el6tt tartva 2017
nyaran inditotta el a Mindsitett Fogyasztobarat mindsitési keretrendszert. A MinGsitett Fogyasztobarat Lakashitel
termékek 2017. évi bevezetése utan a MinGsitett Fogyasztdbarat Otthonbiztositas (MFO) és a MinGsitett Fogyaszto-
barat Személyi Hitel (MSZH) bevezetésével mara mar 3 terméktipus esetén érhetéek el a mindsitett fogyasztobarat
termékek. A banki verseny élénkitését, a fogyasztok védelmét és a pénziigyi tudatossag erdsitését mindharom
termék esetében az MNB a digitalizacios atallas 6sztonzése Gtjan, valamint a termékek megfelel6 6sszehasonlitasat

biztosité online 6sszehasonlité oldal (izemeltetésével tdmogatja, ahol a fogyasztdk sztenderdizalt, egyszerlien Osz-

szehasonlithato és atlathatd ajanlatot és tajékoztatast
kapnak az intézmények altal forgalmazott termékek
f6 paramétereirdl.

s 1

A mingsitett termékek sikerességét jelzi, hogy a mi-
nésitett termékek minden piacon jelent6s piaci ré-
szesedésre tettek szert. Az MFL termékek a lakashi-
telpiac meghatdrozo, sztenderd termékeivé valtak.
2022 masodik negyedévére a termék indulasatol
szamitva a bankok tdbb mint 175 ezer Mindsitett Fo-
gyasztobarat Lakashitelt nyujtottak, kdzel 2500 mil-
liard forint 6sszegben. Ezzel az MFL termékek piaci
részesedése az elmult években a potencidlisan mi-
nésithetd lakashitelek kdrében tartdsan 70 szazalék
kozelében alakult. A ZOP hiteleket kiszlirve az elmult
hénapokban az MFL termékek részesedése 60 szaza-
[ék koral alakult. A lakasbiztositdsok esetén az MFO
mindsités indulasat kovet8en mar kilenc biztosité pa-
lydzott sikeresen a termék forgalmazdasara, tobb mint
15 ezer szerz6dés kottetett, 500 milliard forint feletti
biztositott vagyon mellett. A személyi kdlcsonok pia-

Az uj lakashitelek a kamatperiédus hossza szerint

Mrd Ft %

500
450

=3 10 éven tuli kamatfixalds

mmm 5 éven tuli, legfeljebb 10 éves kamatfixalds

= 1 éven tuli, legfeljebb 5 éves kamatfixalas

I Valtozd kamatozas vagy legfeljebb 1 éves kamatfixalas

---- MinGsitett Fogyasztobarat Lakashitelek piaci részesedése (j. sk.)

Megjegyzés: Az MFL termékek részesedését a potencidlisan minésithe-
té, banki lakdshitelek kérében szdmitottuk, a Zéld Otthon Program
keretében nydujtott hitelek kisziirése mellett.

can az MSZH termékek népszerliségét mutatja, hogy Forras: MNB.

2021. janudri indulasuk 6ta kézel 45 000 hitelt vettek
fel az tigyfelek, tobb mint 160 milliard forint értékben. Ezzel az Uj személyi hitelek 20 szazalékat az MSZH termékek
adjak a teljes pénzigyi szektorban, mig a mindsitett terméket forgalmazd intézmények kdzott ez az arany 30 szézalék.

Az MFL termékek nagyban hozzajarultak a lakashitel-allomany kamatkockazatanak csékkentéséhez és a kamat-
felarak mérsékléséhez. A lakashitel-piacon meghatarozdva valtak a hosszu id6szakra, legalabb 10 évre kamatfixalt
termékek: 2022. juniusaban 10 évre vagy a teljes futamidére kamatfixalt termékek részesedése a teljes MFL kihelye-
zésen bellil mar 80 szazalék koril alakult. Az MFL termékek referencia kamat feletti THM-felara a hitel jellemzgit6|
flggben akar 1 szazalékponttal is kisebb lehet a nem mindsitett lakashitelekhez képest a banki verseny élénkitésé-
nek és a legdragdbb termékek kiszoritasanak kdszonhetéen. Az MFL hitelek térnyerésével egyitt pedig a mindsités
bevezetése el6tt jellemzd 4-5 szazalékpontos kamatfelarak 2022-re a jellemz8 4 héonapos atarazassal szamolva
mintegy 2 szazalékpontra csdkkentek.

Az MSZH termékek mar az indulast kévetGen kedvezd hatdst gyakoroltak a piaci versenyre és az online hitelnyujtasi
folyamatok fejlesztésére. A mindsités feltételeiben megjelend maximalt kamatfelarnak, az online hitelnyujtas bizto-
sitasdnak és az atlathatd termékajanlatnak kdszonhetéen kedvezébb kondicidkkal juthatnak kélcsonhoz a fogyasztok.
Az online hitelnyujtds biztositasa révén mara az MSZH kotések mintegy 30 szdzaléka teljesen online zajlik. Az eddigi
tapasztalatok alapjan az MSZH termékek a nem mindsitett termékekhez képest magasabb 6sszegben, hosszabb
futamid6 mellett, alacsonyabb kamattal kertilnek kihelyezésre. A MinGsitett Fogyasztébarat Személyi Hitelek atlagos
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hl'.ce.k’)ssz?ge anem minGsitett te'rrT1'ekek.hez k(?pelst 2 A személyi hitelek volumen szerinti alakulasa MSZH és
milli6 forinttal magasabb, 4,1 millié forintos értéket  ,em MSZH bontasban

ért el. Az MSZH termékek futamideje atlagosan ko-

zel fél évvel hosszabb a nem mindsitett termékekhez 100 .M,r,c,'ft ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, % 25
képest, mig atlagos THM értékiik 1,0 szazalékponttal °, LA ce®,
kedvez6bb a nem mindgsitett Ggyletekénél. Bl @ T @ .. [ e
X LIPS ®
0@ O | 15

......

az MNB folyamatosan monitorozza a lakossagi hite- 204 TITd g0 eMm==0088K0RF10
lezés alakulasat és vizsgdlja a mindsitett termékek
minél szélesebb korii elérhet6ségét tamogato lehet-

séges lépéseket. A legutdbbi fellilvizsgalat keretében, 0 -

{8 T VLR

. TNDFIO NGRS NN S O
2022. mdrciustdl lehetévé valt az annuitdstdl eltéré ©CO0O0O000O0O00=+ 000000
. L. , . . . . ™ o " AN AN NN NN
torlesztésti, de érdemi addicionalis — prudencialis vagy 882588883838 288888838838¢828
) , ) ., , [ I o IR o I o I o N A o N A o N I o N I o Y o I o I o I o N A o N A o N N oN I oN I oN |
fogyasztovede.zlml — kockdzatokat nem_ jelent6 lakasta- Nem MSZH
karékpénztari megtakaritdssal kombinalt és a legfel- = MSZH
jebb 12 hénap tiirelmi idével rendelkezd kolcsonok @ MSZH részesedes, teljes penziigyi szektor (j. sk.)

Megjegyzés: Teljes pénziigyi szektor.

MPFL-ként torténd mindsitése és forgalmazasa.

El6retekintve a piaci és fogyasztoi igényeket is szem elGtt tartva, indokolt lehet a Mindsitett Fogyasztobarat

,,,,

s

klimavédelmi célokat tamogato bdvitése. A banki zold finanszirozas kiemelt szereppel birhat a gazdasag zoldité-
sében. Egyrészt a zo6ld célokat finanszirozd személyi hitelek kockazata kisebb lehet és fontos finanszirozasi forrast
jelenthetnek a kisebb 6sszeg(l zold hitelcélok megvaldsitasara (pl. feldjitas, energetikai céli beruhazas, zold gép-
kocsi vasarlas). Masrészt, a ,,z6ld hipotézis” szerint a zold lakashitelek is kedvez6bb kockazattal rendelkeznek és
elterjedésik segitheti a hazai lakdsallomany alacsony energetikai hatékonysaganak novelését, az energiaellatas
fenntarthatdsagat, valamint a pénziigyi stabilitds fenntartasat. Mindezekre tekintettel az MNB — z6ld mandatumanak
megfelel6en —a piaci szerepl6kkel egyeztetve vizsgalja az MSZH és az MFL keretrendszer dedikalt zold hitelcélokkal
és azokhoz kapcsolddo kedvezményrendszerrel (folydsitasi dij elengedése, Hiteles Energetikai Tanusitvany dijanak
atvallaldsa, potencidlis kamatkedvezmény biztositasa) vald kibGvitésének lehetségeit.

A mindsitett személyi hitelek korében mar bevezetett teljeskoért online hitelfelvételhez hasonléan a lakashitelek
igénylési folyamatanak hatékonysagnovelését is tamogatna — a hatalyos jogszabalyi rendelkezések altal biztositott
keretek kozott — a hitelfelvételi folyamat jelentds részének elektronikus utra terelése. A lakashitel-piac digitdlis
fejlédésének céljabdl az MNB 0sztondzni tervezi, hogy az MFL termékek esetén a jov6ben az addsok bankfidkban
torténé személyes megjelenésének sziikségessége egyszeri alkalomra, a szerz6déskotés idejére korlatozddjon, a fo-
lyamat tébbi eleme (hitelbiralat, dokumentdcié-benyujtas stb.) pedig online keriiljon megvaldsitasra, egyszerd,
hatékony és a piaci igényeknek megfelel6 magas fokon digitalizalt online hitelfelvételi folyamatot hozva létre ezaltal.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2022

39



9. Az MNB szanalasi tevékenysége

Az MINB 2021-ben az uj szabdlyozds (BRRD2) alapjdn, a MREL-kévetelmény elirdsdra vonatkozé MINB alapelveket dtdol-
gozta, a hitelintézeteknek az ennek megfelelé kévetelményeket transzparensen, veliik egyiittmiikédve elGirta. Az MINB
2022-ben publikdlta a MREL-kévetelmények megsértése esetén alkalmazott szankciokrdl szél6 alapelveit, illetve a hitelin-
tézetek MIREL-képes kétvénykibocsdtdsainak tdmogatdsa érdekében kbzzétette a MREL-képes eszk6z6kbe valo befekteté-
sekre vonatkozd elvdrdsait. A hitelintézetek a MREL-kbvetelményeket 2022. janudr 1-ig teljesitették, ezt kévetéen az MINB
folyamatosan értékeli a MREL-megfelelést. A hitelintézetek egy része mdr bocsdtott ki MREL-képes kdtvényeket, egyes
bankok a kézeljévében is terveznek még kibocsdatdsokat. A 2024. janudr 1-i kitelez6 megfelelés a hitelintézeteknél tovdbbi
alkalmazkoddst igényel, a visszaéplils tékepufferek csékkentik a MREL-képes forrdsok dllomdnydt. Az MNB a szandldsi
tervezés gyakorlatdt az eurdpai unids és a nemzeti szint(i jogszabdlyokkal 6sszhangban alakitja, mikédteti.

43. abra
MREL-kdvetelmény nagybankok esetén

MRELI'REA MRELI'EM

Kombinalt
t6kepuffer —
anticiklikus
t6kepuffer

Szanalt intézmény varhato
RWA csokkenése fliggvényében:
— szerkezetdtalakitasi terv
nélkl (csak bail-in):
teljes t6kekovetelmény
mertékének megfeleld

A tékeattételi
mutatd
szamitashoz
haszndlt
teljes
kitettségérték

FELTOKESITESI
MENNYISEG

hitelezési veszteséget
feltételez6 RWA csokkenés
- validalt szerkezetdtalakitasi
terv alapjan:méret csokkenés
portfolio értékesités/
levalasztas miatt

A tékeattételi
mutatd
szamitashoz
haszndlt
teljes
kitettségérték

Jogszabdly
hatarozza meg
a mértékét,
nincs mozgastere
a szanalasi
hatésagoknak

VESZTESEG VISELESI
MENNYISEG

Megjegyzés: MREL TREA: a kockdzatalapd, a teljes kockdzati kitettség
érték aranydban meghatdrozott MREL-kévetelmény. MREL TEM: a tel-
jes kitettség érték ardnydban meghatdrozott MREL-kévetelmény. Pil-
lér 1: 1. pilléres t6kekévetelmény. Pillér 2: 2. pilléres tékekovetelmény.

Forrds: MNB.
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9.1, A MREL-KOVETELMENYEK
SZAMITASANAK MNB ALAPELVEI ES
KOVETELMENYEI MEGUJULTAK

Az MNB, a nemzetkézi jogszabalyi valtozasokra és annak
hazai implementacidjara tekintettel, az MREL-kdvetelmé-
nyek szamitasanak alapelveit 2020-2021-ben atdolgozta.
Az alapelvek véltoztatasat a bankok helyreallitasardl és sza-
naldsarol sz6lé EU iranyelv (BRRD2) 2020. decemberi hazai
implementaldsa igényelte. Az MNB az alapelveit a legjobb
nemzetkozi gyakorlat alapjan, a hazai viszonyokhoz igazitva,
a pénziigyi stabilitasi célokat, az egyenld versenyfeltételeket
és a hazai intézmények nemzetkozi versenyképességének
biztositdsat szem el6tt tartva alakitotta ki.

2022-ben az alapelvek kiegészitésre keriiltek a hitelinté-
zetek MREL-képes instrumentumokba torténd befekte-
téseinek korlatozasaval. A részletszabdlyok az MREL-ké-
pes kotvényekbe torténd befektetések diverzifikalasat, és
az osszes ilyen tipusu befektetés fels6 hatarat definidljak, igy
a fert6zési kockdzat elfogadhatd szinten tartdsa, és ezaltal
a pénziigyi stabilitas fenntartasa mellett lehetGséget adnak
hitelintézeteknek is MREL-képes instrumentumokba térténé
befektetésre. A korlatok egyel6re a mar megtortént, illetve
a vérhato kibocsatdsokat érdemben nem korlatozzak.

A BRRD2 implementalasat kovet6en a kombinalt tékepuffer
mar nem része a veszteségviselési mennyiségnek, valamint
a MREL-kovetelmény a t6kekovetelményen, és a tokeattéte-
len keresztiil is elGirasra keriil. Az intézményeknek mindkét
kovetelményt parhuzamosan, folyamatosan teljesitenitik kell,
azonban hazankban a t6kekdvetelményen alapuld elGiras je-
lent effektiv korldtot. Az MNB az alapelveiben tovabbra sem

tartja indokoltnak a piacbizalmi elvaras elGirdsat (43. abra).

A tékepufferek teljesitése miatt tartott elsGdleges alapve-
t6 t6ke az egyszerre tébb célra valé felhasznalas tilalma
miatt, mar nem MREL-képes forras. A MREL-kovetelmény
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44, abra
MREL-kdvetelmények teljesitése

MREL kovetelmények

Atmeneti
célok
teljesitése

Teljes
kovetelmény
hatalyba lépése

Koévetelmények
elGirasa

2022-2023 2024-t6l

2021. évi tervezési
ciklusban

Forrds: MNB.

45. adbra

Nagybankok MREL-kdvetelménye a TREA aranyaban
és a sziikséges alkalmazkoddas mértéke szanalasi
stratégiatdl fiiggéen

RWA %-dban RWA %-aban
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Megjegyzés: Az abrdn minimum és maximum értékek Iathatok.
Forrds: MNB.

szamitasa soran a t6kepufferek kikeriltek a kalkulaciébdl,
mikdzben azon elsédleges alapvetd téke (CET1), amely téke-
puffert fedez, nem része a MREL-képes forrasoknak. Ebbél
kovetkez6en az O-SlI-k vonatkozasaban megallapitott téke-
pufferek tervezett névekedése és a CCyB aktivalasa a puffe-
rek novekedésének mértékével csokkenti a MREL-képes
forrasok allomanyat.

A szanalasi tervezés soran az uj szabalyok szerinti MREL-ko-
vetelmények 2021-ben elGirasra keriiltek, azoknak alap-
vetéen egy linearis palya mentén torténd folyamatos
alkalmazkodast kévet6en 2024. januar 1-t6l kell teljes mér-
tékben megfelelniiik az intézményeknek. Az Uj szabdlyozas
alapjan az MNB 2022. janudr 1-re vonatkozo kotelezéen
teljesitend6 kézbensd célt, és 2023. janudr 1-re vonatkozo

tervezett MREL-szintet hatarozott meg (44. abra).

9.2. A MREL-KOVETELMENYEK
TELJESITESET FOLYAMATOSAN
ELLENGRZI AZ MNB

Az MNB a MREL-kdvetelmények teljesitésének megsérté-
sével kapcsolatos szankcionalasi politikajat is publikalta.
A szanalasi hatdsag célja az atmeneti id6szakban az érintett
szervezetek ellenalléképességének, azaz szanalhatdsaganak
novelése a MREL-képes allomany felépitésének kikénysze-
ritése révén, majd azt kbvetSen a szandldsi stratégia végre-
hajtasahoz sziikséges MREL-képes allomany folyamatos ren-
delkezésre allasdnak biztositasa egy esetleges valsaghelyzet
eredményes kezelése érdekében. Az elvardsok betartdsat
érdemben tdmogatja a transzparens szankcios politika is.

Az MINB nyomon koveti a 2024. januar 1-jére vonatkozo
MREL-kovetelményhez sziikséges alkalmazkodast. Az MNB
2022-t6] negyedévente nyomon koveti a hitelintézetek
MREL-kdvetelményeknek vald megfelelését. Az elsé ko-
telez6en teljesitendd szintet 2022. januar 1-jére minden
érintett hitelintézet teljesitette. A hitelintézetek MREL-ké-
pes kétvényeket bocsatottak ki tobb esetben, illetve tovabbi
ilyen kibocsatasok varhatdk, melyet az MNB folyamatosan
figyelemmel kisér. A MREL kovetelmény jelenleg csak azon
intézmények esetében jelent a t6kekdvetelményen felil ko-
eszkoz alkalmazasa a preferdlt szanalasi eszkoz. A végso cél-
szinthez tovabbi alkalmazkodasi kényszerrel érintett intéz-
mények a jelenlegi kockazati kitettségértékek fennmarada-
saval szdmolva —a 2023-ban életbe 1ép6 anticiklikus puffer
hatdsa nélkul — 1425 millidrd forint, a kockazattal sulyozott
eszkozérték 5 szazalékat kitevé MREL képes forrdsbevonasra
kényszeriilnek a MREL-kovetelmény 2024-es teljesitéséhez
(45. abra). Osszességében a hitelintézetek tébbségénél a té-
ketervezés részévé valt a MREL-elGirdsnak valé megfelelés
tervezése.
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5. keretes iras
A Sberbank-valsagkezelés tanulsagai

Az orosz tulajdonosi hattérrel rendelkez6 Sber- A Sberbank-csoport likviditasi és szolvencia
bank-csoport lakossagi és vallalati banki szolgalta-  phehézségeinek kialakulasa

tasokat nyujtott a kézép- és kelet-eurdpai régidban.

Az Oroszorszaghol érkezd likviditds az osztrak koztes &

anyabankon, a Sberbank AG-n keresztill jutott el a tob-
bi unids leanybankhoz, igy a Sberbank Magyarorszag
Zrt-hez is. A 2022. februar 24-én kitort orosz-ukran
haboru miatt tobb csoporttagtdl is azonnal jelentds
likviditds dramlott ki. A Sberbank AG fizetési nehézsé-
gei miatt, részben az anyabanknal elhelyezett betétek
miatt is, a magyarorszagi lednybanknal is sulyos likvi-
ditdsi és szolvencia nehézségek alakultak ki, amelyek
azonban nem veszélyeztették a magyar bankrendszer
pénziigyi stabilitasat, mivel a bank piaci részesedése
annak minddssze 1 szdzalékat tette ki.

Sberbank
Oroszorszag
(anyabank)

Sberbank AG
(koztes anyabank)

Sberbank
Magyarorszag
(lednybank)

Az MNB haladéktalanul egyeztetésbe kezdett az érin-

tett eurdpai unids és tagallami hatésagokkal, amint Sberbank-
a bankcsoport vonatkozasaban a csoportszintii sza- csoport
nalasi hatdsagi feladatokat ellatoé bankuniés Egysé-

ges Szanalasi Testiilettdl (Single Resolution Board

— SRB) értesitést kapott a bankcsoportnal hirtelen

4 2l P 2+ 1. Orosz anyabanki nehézségek a szankcidk miatt
feI'Iepett Valsa.ghelyzetrOI' Emellett a magyarorszagl 2. Osztrak koztes anyabanknal beragadt lednybanki betétek
lednybankkal is folyamatos volt a kapcsolattartas an- 3. Lednybankok fizetésképtelensége

nak érdekében, hogy az MNB megel8zze a csehorszag-  rorras: mna.
ihoz hasonld helyzetet, ahol a betétesek megrohantak
az ottani Sberbank fidkjait. Az osztrak anyabanknal
foganatositott intézkedésekhez hasonléan az MNB mint felligyeleti hatdsag — a bank kérésére - kétnapos banksziinnap
mellett betétkifizetési korlatot (moratdrium) vezetett be a magyar lednybanknal februar 28-an. Az SRB marcius 1-jén
megallapitotta, hogy az osztrak anyabanknal a szanalas feltételei teljeskorien nem alltak fenn, emiatt nyilvanvaldva
valt, hogy az megsziintetésre kertil, és igy — legalabbis révid tavon - a magyarorszagi lednybank sem fog tudni hoz-
zajutni az ott elhelyezett nagyobb 0sszeg(i betétjéhez. A magyar leanybank a kihelyezett betét elérhetetlenségével
Osszefliggésben szolvencia nehézséggel is szembesiilt, erre figyelemmel a bank értékesitése egy szanalasi eljaras
keretében a rendelkezésre all6 rovid id6 alatt nem volt megvaldsithaté. Mivel nem allt rendelkezésre olyan szanalasi
eszkoz, amely a szanalasi célok elérését a felszamolasnal képes lett volna jobban biztositani, a bank tevékenységi
engedélye visszavonasra kerilt és megindult a végelszamolasi eljaras.

A Sberbank-csoport és a magyarorszagi operacio valsagkezelése a pénziigyi rendszer vonatkozasaban 6sszes-
ségében eredményesnek mondhatd, hiszen a csoport valsaghelyzete sem unids szinten, sem mas tagallam, igy
a magyar pénziigyi kézvetitérendszer stabilitasara sem hatott hatranyosan, de egyuttal fontos tanulsagokkal is
szolgalt. Egyrészrél tovabb kell erdsiteni az informacidcserét az unids és a nemzeti hatésagok kozott mar a fizetés-
képtelenség megallapitasat megeldz6 id6szakban, ugyanakkor a moratérium, azaz egyes fizetési kotelezettségek (pl.
betétkifizetés) korldtozasa hatékony eszkdznek bizonyult: bar rovid, de a valsdghelyzetben mégis nélkilozhetetlen
id6t adott a szikséges intézkedések el6készitéséhez. A tébb tagdllamot érinté dontéshozatal esetén figyelembe kell
venni a dontés minden egyes érintett tagdllamban bekovetkezs lehetséges kovetkezményeit, kiiléndsen a pénzigyi
stabilitast, a rendelkezésre all6 tagallami pénziigyi forrasokat érintGen. A Sberbank-csoport valsagkezelése soran
ugyanis a magyar lednybank az osztrdk anyabanknal korabban elhelyezett jelentds nagysdgu, a Sberbank Magyaror-
szag szavatold t6kéjének mintegy kétharmadat kitevs betétjéhez az ausztriai kifizetési korlatozasra tekintettel nem
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tudott hozzdajutni, amely nagyban hozzajarult a fizetésképtelenségéhez, jelent6s akadalyt allitva a magyarorszagi
bank szanalas keretében torténd gyors értékesitése elé.

A Sberbank magas pufferrel teljesitette a nemzetkozi és hazai likviditasi szabalyozéi mutatékat, igy esete ravilagi-
tott arra, hogy a csoporton beliili kiilféldi kihelyezések is érdemi kockazatot hordozhatnak. Bar a magyar bankrend-
szer kulfoldi csoporttagokkal rendelkez6 egyéb intézményeinek érintettsége nem ilyen jelent6s, az MNB preventiv
jelleggel korlatozd intézkedéseket vezetett be. Ez alapjan az anyavallalat és annak nem magyarorszagi székhelyd,
ellen6rz6 befolyas alatt |évé leanyvallalataival szembeni fedezetlen kihelyezéseinek egyiittes 6sszege nem haladhatja
meg a bankok mindenkori szubkonszolidalt szavatold t6kéjének 25 szazalékat. Az alkalmazkodas sikeriilt, jelenleg
valamennyi bank a limiten belul helyezkedik el, igy a felmerilt kockazatokat sikeriilt kezelhetd szintre csokkenteni.

Indokolt az alternativ szanalasi stratégiak alkalmazhatésaganak mélyebb vizsgalata a szanalasi tervezés id6sza-
kdban, amennyiben a preferalt szanalasi stratégia a tényleges valsaghelyzetben nem bizonyul alkalmazhaténak.
Bar az osztrak anyabanknak nem volt kritikus funkcidja, a csoportszint(i szanalasi terve mégis sziikségesnek tartotta
a lednyvallalatokkal valé szoros 6sszekapcsoltsaga miatt szandldsi intézkedés alkalmazasat a pénziigyi stabilitas meg-
Ovasa érdekében; a valsaghelyzetben azonban mégsem kerdilt sor az anyabank szanalas ala helyezésére. Figyelemmel
arra, hogy a Sberbank-csoportndl a rendkivili gyorsasaggal bekovetkezett fizetésképtelenség elsédleges okozdja
a likviditas azonnali és drasztikus csdkkenése volt, indokolt a szanalas soran torténd likviditasnyujtas lehet6ségét
béviteni az unids szabdlyozas esetleges fellilvizsgalata révén, valamint a szandldsi tervezés keretében kiemelt ter-
vezési szempontként kezelni. A Sberbank valsagkezelése aldtdmasztotta, hogy a csoporton belili veszteségviselési

,,,,,,

Osszességében a Sberbank-csoport valsagkezelése képes volt megakadalyozni Magyarorszagon is a pénziigyi rend-
szer stabilitdsanak megingasat, az egyedi sokk tovaterjedését. Az Orszagos Betétbiztositasi Alap a 10 munkanapos
torvényi hataridén belll kifizette a kartalanitasi 6sszeghatar alatti biztositott betéteket, a végelszamold szerint pedig
pozitiv kilatasok vannak arra nézve is, hogy a végelszamolds alatt 4ll6 magyar lednybank hozzajut az osztrak anya-
bankndl elhelyezett nagydsszegli betétjéhez, és igy a nem biztositott betétesek kdvetelése is varhatdan legaldbb
részben térilni tud.
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10. Kiemelt téma: Az éghajlatvaltozas
potencialis pénziigyi rendszerkockazatai

és kezelésiik

Az MINB az éghajlatvdltozds dltal potencidlisan felerdsitett pénziigyi kockdzatok értékelését rendszerkockdzati szempontbdl
is fontos feladatnak tekinti. Ennek el6segitésére azt is vizsgdlja, hogy milyen lehetdség nyilik egy rendszerkockdzati moni-
toring keretrendszer kialakitdsdra. A kockdzatfelméréshez egyrészt sziikséges a jelentds adathidnyok potidsa és a pénz-
ligyi intézmények felkésziilése az éghajlatvdltozds kockdzatainak szambavételére. Mdsrészt érdemes feltdrni az atdlldsi
kockadzatoknak kitett redlgazdasdgi dgazatok szerkezetét és azonositani a fizikai kockdzatok fajtdit, foldrajzi hatokéreét
és lokalizdlni az érintett gazdasdgi szerepl6k kérét. Mindez tdmogatja a makroprudencidlis szabdlyozdsi eszkéz6k madr
megkezdett, zéld szempontok szerint differencidlt alkalmazdsdt.

46. abra

Klimavaltozas atallasi kockazataival érintett dgazatok
részesedése a vallalati hitelallomanybdl és a teljes
allomany energiaintenzitasa az O-Sll bankoknal
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Megjegyzés: A hiteldllomdnyok 2021 év végi, az energiaintenzitds
2019 éves adatok alapjdn . A CPRS (Climate Policy Relevant Sectors)
az dtdlldsi kockdzatokkal potencidlisan érintett gazdasdgi szakdgaza-
tok kijelélésének egy elterjedt mddszere (EBA, 2021; hazdnkban els6-
ként Ritter vizsgdlta a bankok CPRS kitettségét). Az energiaintenzitds
a bankok vdllalati hitelportfdliojanak egészén szamitott dgazati hitel-
kitettség sulyokkal dtlagolt dgazati energiaintenzitds értékét jeléli.

Forrds: MNB, Eurostat.
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10.1. AZ EGHAJLATVALTOZAS
POTENCIALIS PENZUGY!I
RENDSZERKOCKAZATAI

A hazai bankok hitelkitettsége rendszerszinten szamotte-
v6 az éghajlatvaltozas atallasi kockazataival érintett, sé-
riilékeny agazatokkal szemben. Az éghajlatvaltozas okozta
potencidlis realgazdasagi veszteségek kozvetve a pénziigyi
rendszerben jelenlevé hagyomanyos kockazatokat novel-
hetik. A hazai rendszerszinten jelentds (O-SIl) nagybankok
agazati besorolds alapjan jellemezhet6 vallalati hitelport-
félidinak kozel fele potencidlisan sértlékeny az atéllasi koc-
kazatokkal szemben. A sériilékeny portfélidrészek aranya,
és a teljes portfdlié kozvetett, példaul energiaintenzitassal
kozelithetd sériilékenysége egyes nagybankoknal Iényeges
eltérést mutathat (46. dbra).

A széndioxid-kibocsatds a nagy vallalatcsoportoknal kon-
centralodik, de ezek banki finanszirozasanak koncentralt-
saga mérsékelt. A pontosabb kockazatfelméréshez érdemes
a finanszirozott vallalatok szintjén is felmérni a sérilékeny-
séget.1% a nemzetkozi tapasztalatok alapjan az agazati GHG
kibocsatasok jelentds hanyada és a hitelintézeti kitettségek
is koncentrdltan egyes nagyvallalatokhoz lehetnek kéthe-
t6k (lasd pl. Az ECB-ESRB, 2021 és az ECB-ESRB, 2022 je-
lentéseket). A hazai vizsgalatot egyelGre az adatok hidnyos
rendelkezésre allasa megneheziti, de az energiatermel6
és szamos energiaintenziv nagyvallalatrél az eurdpai kibo-
csatas-kereskedelmi rendszeren (ETS) keresztiil elérhet6k
|étesitményszint(i informacidk. Az ETS rendszer azon 70
véllalatcsoportja (hazai székhely( és leanyvallalati csopor-
tok), amelyekhez a rendelkezésre allé adatszolgaltatasokbdl


https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/tec00001/settings_1/table?lang=en
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.ecb.climate_report202207~622b791878.en.pdf

AZ EGHAJLATVALTOZAS POTENCIALIS PENZUGYI RENDSZERKOCKAZATAI ES KEZELESUK

47. dbra

A kibocsatas-kereskedelmi rendszer (ETS) hazai
vallalati résztvevGinek 2021-es részesedése az agazati
széndioxid kibocsatasbdl és az agazattal szemben
fennallé év végi hitelekbdl
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Megjegyzés: az dbrdkhoz felhaszndldsra keriilt az Abrell (2022) dltal
dsszedllitott adatbdzis a European Union Transaction Log alapjdn.
Database for the European Union Transaction Log (euets.info).

Forrds: MNB, EC Union Registry.

48.a.-c. abra
Klimavaltozassal szembeni térségi sériilékenység és
banki kitettségek
a. dbra
Aszaly sériilékenység és a megyei székhely(i
agrdrvdllalatokkal szemben fenndllé banki
tékekitettségek (2021. év vége)

Megyei székhely(i
agrarvallalatokkal szemben
fenndlld banki kitettségek:

I Els6 legnagyobb (C1)
B Masodik legnagyobb
= Harmadik legnagyobb
[ T6bbi hitelnyujto

Aszaly sériilékenységi
index (Buzasi et al.2021):
N Kiemelten

[ Kdzepesen

[ Némileg sérulékeny
1 Mérsékelten

Emm Nagymértékben ellenalld

Megjegyzés: A vdllalatokkal szembeni kitettségek eloszldsdt dbrdzold
kérdiagrammok mértéke ardnyos a mezégazdasdg, erdégazddlkodds
(NACE A) nemzetgazdasdgi dggal szembeni Gsszes bankrendszeri
kitettséggel.

Forrds: MNB és Buzdsi et al. (2021).

sikerilt hitelfinanszirozast tarsitani, az energiaipari és ipari
kibocsatas jelentGs részét lefedik. Ugyanakkor a banki kitett-
ségek néhany egyedi, specidlis gazdasagpolitikai statuszu
kivételtdl eltekintve, még az agazati hiteldllomanyok szintjén
sem indikalnak tulzott koncentraciot ezen vallalatcsoportok-
kal szemben (47. abra).

A termelési tevékenység lokacidjatdl fliiggéen a sériilékeny
agazatok megemelkedett fizikai kockazatoknak lesznek ki-
téve az el6rejelzések szerint. Az éghajlatvaltozas kovetkez-
tében maradanddan atalakulé kérnyezet (példaul magasabb
atlaghémeérséklet, romlé vizmindség, atalakuld dkosziszté-
ma) és az extrém kornyezeti események gyakorisaganak
vagy hatdsanak névekedése (példaul aszaly, vihar, villamar-
viz, fagy) a veszélyeztetett gazdasagi tevékenységeket vagy
vagyonelemeket a Karpat-medence teriletén is fizikai beha-
tasoknak tehetik ki. Ezek és a vallalatok adaptdcios lehet6sé-
gei, illetve gazdasagi képességei kozott a lokaciotdl fliggben
szamottevd eltérés lehet. Az ITM (2020) éghajlatvaltozas
Kérpat-medencére gyakorolt esetleges hatdsainak értékelé-
sérdl szold jelentésben kiemelten vizsgalja a mez6gazdasag,
a turizmus és az épitett kornyezet sériilékenységét. Az itt
bemutatott kutatasok jarasi és megyei el6rejelzéseivel 0sz-
szevetve a banki hitelkitettségek teriileti eloszlasarol ren-
delkezésre all6 informacidkat az agrarium finanszirozdsaban
a jelenlegi szantoterilet korilbelll negyedét kitevd dél-al-
foldi és dél-dunantuli régiok egyes megyéi jelenthetnek ki-
emelt kockazatot. A turizmusban a vendégéjszakak szama
szerint legnépszerlibb dunantuli megyék erésen sériilékeny
jardsihoz szintén viszonylag nagy aranyban érkezik banki fi-
nanszirozas. Az éplletdllomany sériilékenysége a regionalis
gazdasagi fejlettséggel mutat egylttmozgast, ugyanakkor
a hitelpenetracid is alacsonyabb ezen terileteken (48. A-c.
abrdk). A jelenleg korlatozottan elérhetd adatokra alapuld
el6rejelzések er6s indikaciot adnak tovabba arra, hogy re-
giondlisan kiterjedt lehet a bankrendszer altal finanszirozott
sérilékeny gazdasagi tevékenységek kore.

A rendszerkockazatok teljeskorii megragadasahoz az ér-
téklancon keresztiil terjedd veszteségeket is érdemes fi-
gyelembe venni. A rendszerszint( hatasok egésze megra-
gadasa érdekében érdemes feltdrni a redlgazdasagban és
a pénziigyi rendszerben a szoros gazdasagi kapcsolatokon
keresztil terjedd, egyéb gazdasagi szerepl6knél potencia-
lis veszteségeket okozd kockazati csatornakat. A direkt és
az utébbi indirekt rendszerkockazati hatasok felmérésében
is fontos szerep juthat az éghajlati stressz szcenario elem-
zéseknek és a redlgazdasagi kapcsolatokat is felmérd halo-
zatelemzéseknek.
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b. dbra: Turizmus éghajlati sériilékenysége megyei
szinten és a turisztikai vdllalatoknak nyujtott hitelek
eloszldsa a jardsi szinten szamitott érzékenység szerint

A turisztikai hitelek
érzékenységi eloszlasdhoz
hasznalt legmagasabb jarasi

Jardsok legérzékenyebb érzékenység
turisztikai agazatainak B Kiemelten
megyei atlaga: I Erésen

EE ElsG legnagyobb (C1)
B Masodik legnagyobb
1 Harmadik legnagyobb

[ Kozepesen
3 Mérsékelten
B Kismértékben érzékeny

Megjegyzés: A turizmus érzékenységének megragaddsdhoz az MBFSZ
NATER fejlesztés keretében végzett vizsgdlatdnak eredményeit hasz-
ndltuk. A sériilékenységi becslések vizparti, aktiv és 6rékségturizmus
tevékenységtipusokat kiilonboztetnek meg. A kérdiagrammok a jdérdsi
szintd, ot érzékenységi kategoriat megkiilénbéztets becslések maxi-
mdlis jardsi értékei szerint mutatjdk a turisztikdhoz kéthetd dgazatok-
ban (155, 156, N7721, N79, R93) tevékenykedd vdllalatok hitelkitettsé-
geinek eloszldsat.

Forrds: MNB, NATER.

c. abra: Telepiilési épiiletdallomdny-sériilékenység
mutaté szerint az ingatlannal fedezett hitelkitettségek
megyei eloszldsai

A lakashitelek érzékenységi
eloszlasdhoz hasznalt telepulési
szint(i épllet sériilékenység
mértéke a kordiagrammokon:
E Kiemelten

I ErGsen

[ Kozepesen

3 Mérsékelten

I Kismértékben sérilékeny

Megyék részesedése
az ingatlannal fedezett
hitelek 6sszegébdl:

N 30%-ot meghaladd
I 20%-ot meghaladd
=3 5%-ot meghaladd
[ 5% alatti

Megjegyzés: A kérdiagrammok Lechner Nonprofit Kft. MBFSZ NATER
fejlesztés telepiilési épiiletdllomdny-sériilékenység (TES) becsléseket
haszndljdk. Méretiik ardnyos az adott megyében elhelyezkedd, TES
becsléssel bird telepiilések ingatlanfedezeteihez tartozo hitel6sszegek
és az 6sszes megyei hitel hdnyadosdval. A legmagasabb megyei lefe-
dettség 80 % feletti, a legalacsonyabb 2 %, de 30 % alatt a kérdiag-
ramm méretét nem csékkentettiik.

Forrds: MNB, NATER.
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10.2. EGHAJLATI KOCKAZATOKKAL
KAPCSOLATOS )
ADATSZOLGALTATASOK ES
KOZZETETELEK

A taxondémia alapjan kiadott vallalati fenntarthatdsagi
kozzétételek elGsegithetik a z61d befektetések boviilését.
A 2020 juliusaban hatalyba lépett unidés Taxondmia rende-
let lehet6vé teszi majd az éghajlati fenntarthatdsagot ta-
mogato kitettségek azonositasat. A Taxondmia rendelet és
mas kapcsolddé jogszabalyok!! a redlgazdasdgi és pénziigyi
nagyvallalatok nyilvdnossagra hozatali kdvetelményeiben
2024-t6l elvarjak megjeleniteni a zoldeszk6zok aranyat és
a taxondmiahoz igazodd tevékenységek és kitettségek mér-
tékét jelz6 mutatok kozlését. Az egységes taxondmia segit-
heti a befektet6ket a fenntarthatd befektetési célpontok
feltérképezésében, és a harmonizacid utjan hosszabb tavon
csOkkentheti a finanszirozast keresé vallalatok kdzzététe-
lekhez kapcsolédd koltségeit. A fenntarthatdsagra vonat-
kozd hiteles informacidk hidnyaban a zold pénziigyi piacok
finanszirozasi prémiuma eltiinik, a tényleges kockazatok
transzparens felismerése akadalyoztatott.'? a taxondmidhoz
igazodo banki kitettségek egyeldre csak szamottevd bizony-
talansag mellett becsiilhet6k, azonban az unids és a hazai
kozelitések is azt mutatjak, hogy a kitettségek megfelelése
egyelbre jelent6sen korlatozott (49. dbra). Az MNB a HITREG
adatszolgaltatas keretében 2023-tdl var majd informaciot
legaldbb a kozzétételi kotelezettségek hatalya ala tartozd
ugyfelekkel kotott ligyletek taxondmia szerinti statuszardl.

A taxonémiahoz kapcsol6do informacidk elérhetévé valasa
jelentGs lépés az adathidny kezelésében, de a teljeskord
kockazatértékeléshez nem elegendd. A taxondmiahoz iga-
zodo kitettségekrdl elsGsorban az alacsony, vagy csokkend
atallasi kockdzatra kovetkeztethetiink. Azonban a taxono-
mia sem az dltala lefedett és kiiléndsen a le nem fedett
Ugyletek kozott kockdzati differencidkrol nem ad teljeskor(
tajékoztatast, ahogy az értéklanc rendszerszint(i sériilékeny-
ségeirél sem. Az MNB az adathidny megsziintetése végett
rendszeresen nyomon koveti a kutatdi és piaci adatszolgal-
taték informacioit.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32020R0852
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32020R0852
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49. abra

Becslés az EU fenntarthatésagi taxonémia
éghajlatvaltozassal kapcsolatos célkitlizéseinek
megfelel6 gazdasagi tevékenységeket finanszirozé
hitelkitettségek aranyaira a teljes vallalati
hiteldllomanyhoz viszonyitva (2021. év vége)
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I Becsult, taxondmianak megfeleld t6ketartozas

[ Taxondmiaban szerepld szakagazatok becsiilt
tovabbi téketartozésai

I Taxonomiaban szerepld, megfelelés szempontjabdl
nem értékelt szakagazatok

Megjegyzés: A becsléshez Alessi és Battiston (2021) unids szinten
kalibrdlt médszerét haszndltuk, médositva azt a sziikséges informdci-
ok rendelkezésre dlldsa esetén a hazai vdllalati tevékenységekre
vonatkozo paraméterekkel.

Forrds: MNB, KSH, Eurostat.

10.3. A MAKROPRUDENCIALIS
SZABALYOZAS POTENCIALIS
SZEREPENEK FORMALODASA

Egyre b6viil6 konszenzus 6vezi a makroprudencialis eszko-
20k alkalmassagat az éghajlatvaltozas pénziigyi kockazatai-
nak mérséklésére. A kockazatfeltarastdl is fliggben az egyes
eszkoztipusok egymastdl jelentdsen eltér6é hatdsossaggal
alkalmazhatdk.'*

Az ingatlanérték és hiteltorlesztési képesség, valamint
az energiahatékonysag kozotti pozitiv kapcsolat lehetGsé-
get ad a z6ld ingatlanhitel kitettségek differencialt értéke-
lésére. A z6ld lakdscélu hitelezésre vonatkozd zéld hipotézi-
sek szerint az energiahatékony ingatlanfedezet( hiteleknek
alacsonyabb a nemteljesitési kockazata és a nemteljesités-
kori veszteségratdja a rosszabb energiahatékonysagu ingat-
lannal fedezett hiteleknél.*>

Az adodssagfék szabalyok altal elGirt limitek kézelében
kotott hiteligyletek k6zott gyakoribbak az alacsonyabb
enregiahatékonysagu lakasok, ami az elGirasok z6ld szem-
pontu differencidlasanak esetleges sziikségességére hivja
fel a figyelmet. Az elImult masfél év hitelbdl finanszirozott
lakossagi ingatlantranzakcidi kdzott az addssagfék-szaba-
lyokban elGirt felsé limitek kozelében a rosszabb mindségli
ingatlannal fedezett lgyletek sulya tobb mint 70 szazalék,
a rosszabb energetikai jellemzékkel bird lGgyletek aranya
a HFM esetében a szabalyozéi limithez kozeledve n6, mig
a JTM esetén koriilbeldl allandé (50. dbra). A korszer(itdl
elmaradd ingatlannal fedezett ligyletek 6sszesen mintegy
egynegyede tartézkodott a 40 szazalék feletti JTM vagy a 70-
80 szazalékos HFM savban. Mindez arra is utalhat, hogy
a kevesebb onerével rendelkezé Ggyfelek a HFM elGirdsnak
valé megfelelés érdekében inkdbb kedvez6tlen energetikai
tulajdonsaggal bird, olcsébb ingatlant valasztanak. Tehat
az energiahatékony lakasok differencidlt kezelése a szaba-
lyozasban — f6ként a HFM elGirds esetén — segitheti a z6ld
ingatlanok elérhet&ségét és az energiahatékonysagot javitd
atalakitasokat a finanszirozasi lehetGségek javitasa utjan,
mikozben a kockazatokat a fentiek alapjan nem novelné
érdemben. A folyamatosan fejlesztett piaci és felligyeleti
sztenderdek és a b&vil6é banki adatelérés a kdzeljovGben
elémozdithatja az addssagfék szabalyok differencialasnak
megvaldsithatdsagat is.
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50. abra

A lakossagi ingatlantranzakcidkat finanszirozé
hitelligyletek JTM és HFM mutatdinak eloszlasa

a fedezeti ingatlanok energiahatékonysaga szerint
(2021 Q1 - 2022 Q2 koz6tti hiteltranzakcidkat
vizsgalva)

% Millidrd forint
B3 g - 55
30 - - 50
27 - -} 45
24 4 - 40
21 4 -+ 35
18 4 -+ 30
15 4 -+ 25
12 4 -+ 20
® d|-- -+ 15
64 -+ 10
3 4 +5
0 4 -0
o X X X X R o X X X X X X R
X ©O ©O © O O|X © © © o O O o
S8 ® I D 9|g Q9 9§ 90K D
T O 0 o0 0 ol & © 0 © o o o
— +H N 0NN < N - 4 N 0N < 1 O ©~

™M HFM

0 Korszer(inél jobb ing.fedezet (AA++ - BB)
[ Korszer( ing.fedezet (CC)

[ Korszer(it6l elmaradé ing.fedezet (DD - JJ)
AA++ - BB ing.fed. atlagos hitelosszege (j. sk.)
CCing.fed. atlagos hitelésszege (j. sk.)

DD - JJ ing.fed. 4tlagos hitelosszege (j. sk.)
AA++ - BB ing.fed. atlagos értéke (j. sk.)

CC ing.fed. atlagos értéke (j. sk.)

DD - JJ ing.fed. atlagos értéke (j. sk.)

>>p>OO00

Megjegyzés: az adatszolgdltatdsok egyelére csak indikativ vizsgdla-
tokra adnak lehetbséget, a jévében az adatmindség javuldsa ad majd
pontosabb leirdst a tranzakciok teljes kérérdl.

Forrds: MNB.

51. abra
Z6ld irodateriiletek a budapesti irodapiacon, alpiacok
szerinti bontasban
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E=3 Z6ld minésités( irodaallomany
& Z06ld mingsités(i irodaterilete ardnya (j. sk.)

Megjegyzés: A z6ld mindsitési irodadllomdny a BREEAM vagy LEED
mindsitéssel rendelkezé budapesti modern irodahdzakat tartalmazza.

Forrds: CBRE.
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A rendszerkockazati t6kepuffer alkalmazasa megfelel6 koc-
kazatfeltarast és a kockazatos kitettségek azonosithatdsa-
gat igényli. A rendszerkockazati t6kepuffer (Systemic Risk
Buffer, SyRB) egy jelenleg is a kockazatok széles korét lefedni
képes, rugalmas t6keeszkdz, amivel elméletileg a sérulékeny
és fenntarthatd hitelkitettségek is célozhatdak lehetnek.
Mads makroprudencidlis t6kepufferek esetén elképzelhetd,
de kevésbé kézenfekvé az éghajlatkockazatok szerinti diffe-
rencialt alkalmazas.'® az SyRB esetén vald implementécio
kihivasai azonban, hogy i) a kockazatfelmérésben a hosszu
tavd, modellalapu el6retekintés és ennek bizonytalansaga
jéval nagyobb szerepet kaphat, ii) a kitettségek fenntart-
hatdsagat vagy annak javulasat és hitelpiaci szegmensét (a
vonatkozé EBA GL/2020/13 Iranymutatasoknak megfelel§-
en) egyértelm( és megbizhatd kategdriarendszernek kell
definidlnial” [példdul a kereskedelmi ingatlan projekthite-
lek lokacio, eszkoztipus és fenntarthatdsag szempontjabdl
is viszonylag jol differencialhatok az elSbbiek szerint®® (51.
dbra)], és iii) ) még vizsgalandd, hogy mennyire hatékony
a t6kekoltség differencialasa a hitelportfoliok és a finanszi-
rozott tevékenységek fenntarthatésaganak novelésében.'®


https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Publications/Guidelines/2020/Guidelines on the appropriate subsets of exposures in the application of the systemic risk buffer/932759/Final Report on EBA draft GL on the appropriate subsets of exposures in the application of SyRB.pdf

11. Kiemelt téma: A pénzigyi rendszer
fenntarthaté mikodését tamogato
szabalyozdi kornyezet kialakitasa

A gazdasdgi vildgvdlsdg ota - kiiléndsen a koronavirus-jdrvdny alatt - 6sszegylilt tapasztalatok beépitésére az Eurdpai
Bizottsdg a makroprudencidlis szabdlyozdsi keretrendszer feliilvizsgdlatdat kezdeményezte. Az MINB-t érinté legfontosabb
javaslatok a tékepufferek felhaszndlhatésdgdra, az addssdgfék-szabdlyok harmonizdciojdra, illetve ujfajta kockdzatok,
mint a klima- és kiberkockdzat kezelésére vonatkoznak. Az egyre tébb kockdzatot lefedd, boviilé keretrendszer azonban
bonyolultabbd teszi a szabdlyozast, ezdltal pedig nem kivdnt tébbletkéltségeket okozhat mind a piaci szerepl6k, mind
pedig a hatdsdgok oldaldn. Az MNB szdmdra is fontos ezen kihivdsokat megfelel6 mddon kezelni, és lehet6ség szerint

csGkkenteni a szabdlyrendszer tulzott komplexitdsdt.

52. dbra
Az EU-s makroprudencialis keretrendszer
feliilvizsgalat fokusztémai

Hatoésagok kozotti szoros kooperacio és koordinacio

= Harmonizalt
minimum eszkoztar

= T6kepufferek
felhasznalhatésaga

= O-SlI puffer = Rugalmas tagallami
kalibracio hatdskorok

= Ingatlanpiaci = Egységes szervezeti elvek
kitettségek = CRE hitelekre is?

kockazati sulyai

Téke- Addssag-
jellegli fék
eszk6zok eszkozok

EU szintl
konzisztencia
novelése

kockazatok

= Kiberkockazat
= Klimakockazat

= Reciprocitas erésitése

= Adminisztrativ
terhek csokkentése

= Egyszer(sités,
egyértelmdsités

= EU-monitoring novelése

Tevékenység alapu szabalyozas

Forrds: MNB.

11.1. AZ EUROPAI MAKROPRUDEN-
CIALIS KERETRENDSZER
FELULVIZSGALATA

A gazdasagi vilagvalsag ota — kiilonésen a koronavirus-jar-
vany alatt — 6sszegyililt tapasztalatok beépitésére az Eu-
répai Bizottsag a CRR-ben leirt kotelességét teljesitve
a makroprudencialis szabalyozasi keretrendszer feliilvizs-
galatat kezdeményezte. Ennek keretében konzultaciot hir-
detett az egyes szabalyozasi terileteket érintd javaslatokkal
kapcsolatosan, melyre szamos nemzeti makroprudencialis
hatdsag mellett az EBA, az EKB és az ESRB is megkdildte ja-
vaslatait. Az elGzetes tervek szerint a Bizottsag a beérkezett
javaslatok alapjan 2023. év elejére késziti el jogszabalymo-
dositasi javaslatcsomagjat. Az MNB-t érint6 legfontosabb
javaslatok a t6kepufferek felhasznalhatésagara, az addssag-
fék-szabalyok harmonizacidjara, illetve Ujfajta kockdzatok,
mint a klima- és kiberkockazat kezelésére vonatkoznak (52.
abra). Ezeket a terileteket tamogathatja a tevékenységalapu
szabdlyozas el6térbe helyezése, illetve a hatdsagok kozotti
még erdsebb koordinacié és kooperacio.

A mar bevezetett t6kejellegii eszk6zok alapvetden jol vizs-
gaztak az elmtilt években, a koronavirus-valsag azonban
ramutatott néhany javitando pontra. A koronavirus el6tt
nem épult fel megfelelé mértékdi feloldhato puffer a legtdbb
orszagban, és arra mutatd jelek is megfigyelhetdk voltak,
hogy a bankok nem minden esetben tudjak vagy akarjak
hitelezésre felhasznalni t6kepuffereiket (53. dbra). A hazai
bankok esetében is az lathaté, hogy az MNB altal a koro-
navirus-jarvany hatasainak enyhitésére megvaldsitott téke-
puffer-feloldasok nem jartak egyiitt a banki t6kecélszintek
érdemi valtozasaval. Ezért sziikséges a pufferkovetelmények
rendszerének fellilvizsgalata, bar ennek konkrét médja még
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53. abra
A makroprudencialis tokepufferek felhasznalasat
akaddlyozo tényezd6k és javaslatok annak javitasara

Akadalyok a makroprudencialis tékepufferek felhasznalasaban

Kifizetési korlatozasok életbe lépése
Atfed6 tékekovetelmények

Visszaépités elvart itemezésének kiszamithatatlansaga

b4

Lehetséges modositasok a pufferkeretrendszerben

CCyB proaktivabb hasznélata

Pozitiv neutrdlis CCyB vagy SyRB rata
Kovetelmények kozti atfedések csokkentése
CCoB kiengedhetGsége

Atlathatdsag novelése, koordinécio

Forrds: MNB.

4. tablazat

Az addssagfék-szabalyok EU-s jogi keretrendszerbe
valé bevezetésére vonatkoz6 ESRB javaslat f6bb
pontjai

¢ Jovedelemaranyos torleszt6részletre, jovedelem-
aranyos hitelosszegre vonatkozo korlatok

e Hitelfedezeti mutaté korlat

o Futamidé-korlat

e Amortizacios elvarasok

Rendelkezésre
allé minimalis
eszkozkészlet
Altalanos elvek és koncepcid leirasa a vonatkozd

ESRB ajanlasra hivatkozva, a fogalommeghatéroza-
sok tovabbi részleteit a tagallamokra bizva

Indikatorok
definicioi
Az aktivalas és kalibralas felelGsségének egyértelm

nemzeti szintre ruhazasa, az eurdpai hatésagok fel-
toltési jogainak kizdrasaval

Dontéshozatal

Lehet6ség megel6z6 jellegli hasznalatra, tobb esz-
koz egyidejli bevezetésére, feltételes, differencialt
alkalmazasra, kivételek meghatdrozdsara

Alkalmazas

rugalmassaga

Aktivalas,
kiengedés,
kalibralas
feltételei,
madszertana

o A tagallamok hatdrozzak meg az alkalmazas felté-
teleit, valamint a kockazatértékelés és a kalibralas
soran alkalmazott médszertant.

e Az ESRB az ,irdnyitott mérlegelésen” alapuld ajan-
lasok kibocsatasaval tdmogathatja a tagallamokat.

Jelentéstétel,
nyilvanossagra
hozatal

e EU-s engedélyezés nem szlkséges az aktivalashoz,
de utdlagos értesités igen, indoklassal egyutt
¢ Nyilvanos bejelentés sziikséges

A meglévé nemzeti keretekbe valé tulzott beavatko-
zas elkerllése, megfelel6 atmeneti id6szak biztosi-
tasa

Atmeneti
idészak

Forrds: ESRB, MNB.
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kérdéses, tobb alternativ lehetdség is adodik a feloldhatdsag
és a felhaszndlhatésag novelésére.

Az adodssagfék-szabalyokat szamos tagallam hasznalja
nemzeti hataskérben, azonban a nagyfoku eltérések miatt
felmeriilt a harmonizacid igénye az eszkoztar elemeire vo-
natkozoan, meghagyva a tagallami rugalmassag sziikséges
szintjét. Az addssagfék-szabalyok keretei jelenleg nincsenek
kijelolve az EU-s keretrendszerben, igy indokolt ezen esz-
koztar esetében is megteremteni az egységesség egy bizo-
nyos szintjét (4. tablazat). A tulzott harmonizacié azonban
problémakat okozhat, mivel szamos tagdllami sajatossag
befolydsolhatja ezen eszk6zok miikodését és hatékonysagat.
Az MINB is tobb forumon jelezte, hogy az addssagfék-szaba-
lyokat illetGen az elérhet6 eszkdzok megjelenitését az EU-s
jogszabalyokban tdmogatja, ugyanakkor az aktivalas, kalib-
ralds, monitoring és a definicidk terén sziikséges az egyedi
mérlegelés lehet6ségének megtartdsa. Az egységes mini-
mumeszkoztar megjelenitése kapcsan az MNB altal alkal-
mazhatd eszkoztdr kibGvitése (futamidé-korlat, jovedele-
maranyos hiteldsszeg-korlatok, amortizacids elvarasok) is
indokolt lehet.

Jelenleg a makroprudencialis eszkdzok alkalmazasa és
kalibracidja jelent6sen eltérhet a tagorszagok kozott, igy
bizonyos valtozasok sziikségesek lehetnek a nagyobb kon-
zisztencia megteremtése érdekében. Szikség lehet példa-
ul a tagallamok kozotti reciprocitasi keretrendszer tovabbi
megerdsitésére, a hatdsagoknal felmerilé adminisztrativ
terhek csokkentésére, bizonyos eszk6zok (pl. az O-SllI puffe-
rek) esetén pedig a tagdllami moédszertanok nagyobb foku
egységesitésére.

A jelenlegi keretrendszerbdl hianyoznak az egyértelmiien
klima- vagy kiberkockazat enyhitésére vonatkozo eszkdzok,
melyek beemelése jelentGs elGrelépés lenne ezen ujfajta
kockazatok hatékonyabb kezelésére. A jogszabdlymaodosita-
si javaslat alapjan elsGsorban a mar meglévd eszkézok klima-
kitettség szerinti kalibracidjara érdemes fokuszalni, féként
az SyRB, illetve a nagykockazati kitettség limitek teriletén,
de felmeriilhet az addssagfék-szabalyok z6ld szempontu fi-
nomhangoldsa is. A potencidlisan rendszerszint(i problémak-
hoz vezet6 kiberkockazatok esetén egyrészt a hatdsagok Ia-
toterébe kell emelni ennek a teriiletnek a fontossagat, meg
kell hatarozni az alapvetd funkciék maximum elfogadhatd
zavarszintjét, a pénzigyi intézményeken tuli fokuszt erd-
siteni kell, tovabba felmerilhet a rendszerszinten jelentés
intézmények szigorubb kezelése is.
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54. abra
A bazeli bankszabalyozasok oldalszamanak
novekedése
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Megjegyzés: Bdzel Ill (2022) a 2022. augusztusban érvényben lévé
dsszes bdzeli standardot magdba foglald széveget jel6l.

Forrds: SUERF, Haldane, BCBS.

55. abra
Az MINB altal kévethet6 javaslatok a komplexitas
csokkentésére

MNB altal kovethet6 javaslatok

Szabalyozoi ,,sandboxok” a digitalis

,sandboxok” mintajara

Adatok megfelels gydjtése és feldolgozasa, hogy
a komplexitas el6nyei/ hatranyai mérheték legyenek

Koltség-haszon elemzés, hatékonysag vizsgalata

Tevékenység alapu szabalyozas, bankrendszeren kiviili
kockazatokra nagyobb figyelem

,Robusztus” szabalyozasra torekvés, szikségtelen
komplexitas kertilése

Forrds: ESRB, MINB.

11.2. A SZABALYOZASI o
KERETRENDSZER KOMPLEXITASANAK
KERDESEI

Az egyre tobb kockazatot lefedd, boviil6 keretrendszer bo-
nyolultabba teszi a szabdalyozast, ezaltal pedig nem kivant
tobbletkoltségeket okozhat a piaci szerepl6k és a hatdsa-
gok oldalan is. Az eImult években a pénziigyi intézményeket
érint6 szabalyozas folyamatosan bévilt (54. abra), illetve
a meglévé eszkozok kalibracidja is fejl6dott. Az igy 1étrejott
komplex szabalyozoi rendszerek kialakuldsa annak is kdszon-
het6, hogy ezen rendszerek célzottabb, rugalmasabb, koc-
kazataranyos szabdlyozast tesznek lehetévé, és kikliszobolik
a tulzottan egyszer( elGirdasok azon hidnyossagait, hogy nem
veszik figyelembe a rendszerszint(i kockazatokat. Ugyanak-
kor szamos kihivast is jelentenek az érintettek szamara:
a bonyolult szabalyok magas adatszolgaltatasi és imple-
mentdcios terhet okoznak, és ezzel mérsékelhetik a versenyt
a piacon, valamint az egyes szolgaltatasok szabalyozott pia-
cokon kivilre valé athelyez6dését is okozhatjak. A komplex,
kivételszabdlyokkal terhelt el6irasok megnehezitik a meg-
felelés szabdlyozdi, feligyeleti értékelését is, a biztonsag
latszatat keltve, az Uj, még ismeretlen kockazatok kezelésére
pedig gyakran nem alkalmasak.

Az MINB szamdra is fontos ezen kihivasokat megfelel6 mo-
don kezelni, és lehetGség szerint csokkenteni a szabaly-
rendszer tulzott komplexitasat. Ennek eléréséhez révid
tavon is alkalmazhatd eszkoz lehet tobbek kozott a digitalis
targykordokben mar tobb orszdg és az MNB altal is alkalma-
zott szabalyozdi ,,sandbox”-ok szélesebb szabdlyozasi és fel-
lgyeleti témakoroket feldleld kialakitdsa Uj tipusu pénziigyi
szolgaltatasok esetén, mellyel igy nem sziikséges a teljes
keretrendszer atalakitasa. Emellett itt is kiemelendd, hogy
a megfelelGen részletes adatszolgdltatas el6feltétele annak,
hogy az elGirasok Osszetettségének elényei és hatranyai
mérhetdk legyenek. A szabalyozasok koltségeit és hasznait
fel kell mérni lehet6leg szamszer(ien, és utélag is fontos
a hatékonysaganak kiértékelése. A jelenlegi, bankrendszeri
fékuszt érdemes a jovGben hangsulyosan kitagitani az egyéb
pénzigyi intézményekre, valamint tobbféle intézményre is
érvényes tevékenység alapu el6irasokat alkalmazni, ugyanis
igy a rendszerszint( stabilitas biztositdsa konnyebben el-
érhet6. Az MNB-nek sajat szabalyalkotasa soran a fenti
szempontok figyelembevétele mellett térekednie kell a szlik-
ségteleniil komplex szabdlyozasi rendszerek kialakitasanak
elkertilésére, és a ,,robusztus”, az Uj kockazatokhoz is alkal-
mazkodni képes szabalyozds |étrehozédsara (55. abra).
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12. Kiemelt téma: Az online hitelezési
folyamatok pénziigyi stabilitasi vetiletei

A banki hitelezési folyamatok online térbe terelése jelentds hatékonysdgnévelést eredményezhet, ami nem csak verseny-
képességi, hanem pénziigyi stabilitdsi kérdéssé is valhat. Kiiléndsen jelentds hatékonysdgjavulds érhetd el a jellemzé-
en adatintenziv hitelezési folyamatok online térbe terelésével. Magyarorszdgon jelenleg a fedezetlen hitelnyujtds terén
adottak a teljeskérd online hitelnyujtds jogszabdlyi feltételei. 2022 mdsodik felére az online nyujtott személyi hitelek uj
kihelyezésen beliili részesedése 20 szdzalékot ért el, 53 millidrd forintos piacot jelentve. Az online felvett személyi hitelek
jellemzdi alapjan az online értékesitési csatorna 6nmagdban nem jelent kockdzatot. Az online hitelfelvétellel szembeni
nyitottsdgot tovabb névelheti a pénziigyi tudatossdg és az IT kompetencidk fejlesztése, a tamogato jogszabdlyi kérnyezet
megteremtése és az adatokhoz valé online hozzdférés biztositdsa.

56. abra
A hitelezési folyamat f6 szakaszainak digitalizacids
elényei

Egyszer(ibb, online azonositas
L e Személyre szabott ajanlatok
Ugyfél-akvizicio Pre-approved ajénlatok

Hozzéjarulas alapjan automatikus
Adatrogzités adatbegy(jtés

Automatizalt hitelbiralat
Pontosabb scoring
Hitelbiralat Személyre szabott, kockazat-alapu drazés
Alacsonyabb kamatfeldrak

Szerz8déskotés Online, azonnali szerz6déskotés

Cross-selling lehetGségek pontosabb
azonositdsa

Utokdvetés Hatékonyabb work-out

Forrds: MNB.
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12.1. A HAZAI HITELPIACON
A DIGITALISAN NYUJTOTT HITELEK
FOKOZATOS TERNYERESE LATHATO

A teljeskori online hitelnyujtas lehet6sége a fedezetlen
hitelek esetén meriilhet fel. A banki hitelezési folyamatok
online térbe terelése jelentGs hatékonysagnovelést eredmé-
nyezhet (56. abra), ami nem csak versenyképességi, hanem
pénzligyi stabilitasi kérdéssé is valhat. Kiilondsen jelentds
hatékonysagjavulas érhetd el a jellemzGen adatintenziv hite-
lezési folyamatok online térbe terelésével. A hazai jogszaba-
lyi kdrnyezet alapjan a fedezetlen hitelpiacon van lehet6ség
a teljeskorl online hitelnyujtasra, mig a lakdshitelek esetén
a szerz6déskotés soran személyes jelenlét sziikséges, igy
csak részleges digitalizacids fejlesztésekre van lehetGség.
Ennek megfeleléen a teljeskord online hitelnyujtas féként
a személyi hitelek, illetve aruhitelek, kisebb részben pedig
a babavaré kolcsonok esetében jellemzé (57. abra). A tel-
jesen online nyujtott hitelek volumen szerinti részesedé-
se a koronavirus-jarvany ota fokozatos névekedést mutat;
a 2020. év eleji 4 szazalékos értékéhez képest 2022 masodik
negyedévére kozel 13 szdzalékra nétt. Az online hitelezés
a személyi hitelpiacon a legmeghatérozébb, ahol 2022. elsé
felében a hitelkihelyezés 20 szazaléka mar online tortént,
mintegy 53 millidrd forint értékben, 29 ezer online felvett
szerz6dést jelentve. Ezzel az online nyujtott személyi hitelek
piaca rendkivil dinamikus, 2020 6ta atlagosan tébb mint
60 szazalékos éves ndvekedési itemet mutat. Az druhitelek
esetén az online kihelyezés ardnya a személyi hitelekhez
képest kissé kevesebb, 2022 masodik negyedévében 8 sza-
zalék, mig a babavardé kdlcsonok esetén 3 szazalék.
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57. abra
A teljesen online nyujtott hitelek részesedése az Uj
kihelyezésen belil hiteltipusonként
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== Aruhitel

== Babavaro kolcson
mmm Személyi hitel

@- Online hitelek aranya - Aruhitel (j. sk.)

@~ Online hitelek ardnya - Babavaré kolcson (j. sk.)
=@~ Online hitelek ardnya - Személyi hitel (j. sk.)

Megjegyzés: Becslés, hitelintézeti szektor.
Forrds: MNB.

58. dbra
A harom legnagyobb piaci szerepl6 részesedése
a személyi hitel piacon az értékesités maodja szerint
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. A 2022. évi adatok az elsé félévre
vonatkoznak.

Forrds: MNB.

Az online személyi hitelnyujtas térnyerését néhany bank
hajtja leginkabb, bar részesedésiik a tébbi hitelnyujto fel-
zarkodzasaval fokozatosan csokken. 2020-ban még az online
nyujtott személyi hitelek szinte egésze harom intézményhez
volt kothet6 (58. abra). Tobb, az offline személyi hitelnyuj-
tdsban piacvezetd intézmény esetén azonban a teljeskor(
online hitelnyujtas lehetsége még nem biztositott. Az offli-
ne hitelezésben jelent8s szereppel bird hitelnyujtdk online
piacra vald belépése emiatt érdemben névelheti az online
személyihitel piaci verseny intenzitasat. ElGretekintve a di-
gitdlis hitelnyujtas tovabbi térnyerése valdszinlsithetd, me-
lyet az MNB kotelez6 online hitelnyujtast el6ird Mingsitett
Fogyasztobardt Személyi Hitel (MSZH) keretrendszere is
tdmogat.

Az online nydujtott hitelek jellemzéen alacsonyabb hite-
16sszeg mellett valdsulnak meg. (5. tablazat) 2022 elsé
felében az online nyujtott személyi hitelek atlagos futam-
ideje 5 év, egy évvel rovidebb, mint a nem online felvett
hiteleké. A teljes mértékben online felvett hitelek atlagos
THM szintje 18 szazalék, amely 2 szazalékponttal magasabb,
mint a nem vagy csak részben online felvett hiteleké, amit
az alacsonyabb hiteldsszeg és futamidé miatti magasabb
arazas magyarazhat. A kisebb hitel6sszeget és futamidét
az online értékesitési csatornakra vonatkozd szigorubb banki
kockazati limitek okozhatjak. az online személyihitel-nyujtas
térnyeréséhez az MSZH termékek is hozzajarultak: 2022 els6é
felében az online hitelnydjtason belll az MSZH-termékek
aranya 29 szazalék volt, mig az offline vagy részben online
hitelnyujtas esetén ez az ardny 18 szdzalék. Az atlagos hitel-
biralatkori jovedelem és jovedelemardnyos torlesztérészlet
mutato (JTM) tekintetében ugyanakkor nincs érdemi k-
|6nbség a két hitelfelvételi tipus kozott. gy 6sszességében
nem lathatd az online hitelfelvevék magasabb kockazati
szintje, az online hitelnyujtas 6nmagaban nem tekinthetd
kockazatnak, mikdzben a banki hatékonysagot nagy mér-
tékben tamogathatja.

A teljeskori online hitelfelvételi tapasztalattal rendelke-
26 banki ligyfelek szamanak fokozatos novekedése latha-
t6. Mig 2020 elején, a koronavirus-jarvany el6tt még csak
a banki addsok 5 szdzalékdnak volt online hitele, addig ez
2022. els6 felére masfélszeresére, tébb mint 8 szazalékra
emelkedett, tobb mint 200 ezer digitdlis hitelfelvételi ta-
pasztalattal rendelkez6 személyt jelentve. Ezen Ugyfelek
atlagosan 2 darab hitellel, és 4 millié forintos fennallé tar-
tozdssal rendelkeztek, mely 6sszesen 820 millidrd forint
hitelallomanyt jelent. Az online hitellel rendelkez8 lgyfe-
lek kérében jelentds terileti eloszldsi kilonbségek nem
lathatok, de a kozségekben és a kisvarosi telepiléseken
(10%) az online hitelfelvétel ardnya enyhén magasabb,
mint a févarosban (7%). Ezt a személyes hitelfelvételi lehe-
t6ségek korlatozott elérhet8sége magyardzhatja. Az online
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5. tablazat

az online és hagyomanyosan értékesitett személyi
hitelek f6bb adatai (2022Q1-Q2)

ﬁgs?;;%iés hitelnyujtas
Atlagos hitelosszeg (M Ft) 3 2
Atlagos futamidd (év) 6 5
Atlagos THM (%) 16 18
Atlagos JTM (%) 32 33
Atlagos JTM jévedelem 330 320
MSZH termékek aranya (%) 18 29
Megjegyzés: Hitelintézeti szektor.
Forrds: MNB.
59. abra
Az online felvett hitellel rendelkezé ligyfelek
aranyanak alakulasa életkor szerint
1 % 14
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Megjegyzés: az adott negyedévek végén hitellel rendelkezé ligyfelek
ardnydban. Addstdrsak nélkiil. Kizarélag hitelintézeti hitelek.

Forrds: MNB.

60. abra
A teljeskord online hitelnyujtashoz sziikséges,
korlatozott elérhet6ségii adatkorok

Hiteltorténeti
adatok

Fedezet
adatok

Keresetadatok

Biztositasi
adatok

Energetikai
adatok

Foldhivatali
adatok

Forrds: MNB.
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hitelfelvétel magasabb ardnya ezeken a telepiiléseken ezért
arra is utalhat, hogy az online hitelnyujtas a kevésbé stiru
fiokhalozat redlis alternativaja lehet. Emellett az online hi-
tellel rendelkez6k korében az 55 év feletti korosztaly kissé
alulreprezentdlt az offline hitelezésben betéltottik sulyuk-
hoz képest (59. abra), ami az IT készségek és a pénzigyi
tudatossdg alacsonyabb fokdra vezethetd vissza. A hitelfel-
vételi tapasztalat jelent6ségét erGsiti, hogy az online hitel-
felvevék korében magasabb a tobb hitellel is rendelkezd,
gyakorlottabb hitelfelvevék aranya: az online személyi hitelt
felvett lgyfelek felének tobb hitele is van, mig az offline
személyihitel-felvevék kdzott ugyanez az arany 30 szazalék.

Eléretekintve a digitalis hitelfelvételben jartas Ggyfélkor bo-
vilése varhatdan az online hitelfelvétellel szembeni nyitott-
sag fokozatos névekedéséhez vezethet, ami pedig a banki
termékfejlesztésre is 6sztonzbleg hathat.

12.2. AZ ONLINE HITELNYUJTAS B
TOVABBI TERNYERESET AZ ELERHETO
ADATVAGYONHOZ VALO HOZZAFERES
BOVITESE TAMOGATNA LEGINKABB

Jelenleg a bankszektorban a rendelkezésre allé allami adat-
vagyon korlatozott elérhet6sége jellemz6. A hiteldontési
folyamatok soran sziikséges adatbazisok sokszor rendelke-
zésre allnak, azonban egymastol fliggetlenl, szigetszerlen
mikoédnek, és automatizalt médon nem hozzaférhetdk (60.
abra). Emiatt a hitelezési folyamatok koltség- és idGigénye
nem tud érdemben csokkenni, a pénziigyi mélyiilés nem
erdsodik. A hitelezési folyamatok online térbe vald atal-
Iasnak alapvet6 feltétele a meglévé szilk keresztmetszetek
felszdmoldsa, a mar meglévd adatbazisok elérhet6ségének
fejlesztése és esetenként ujak kialakitasa utjan. Mindez
az ezt szabalyozd jogszabalyok célzott kiegészitésével és
maodositasaval mar révid tavon, alacsony kéltségek mellett
is jelentGs eredményeket hozhat. A hitelezési folyamatok
online térbe tereléséhez az aldbbi terlleteken javasoljuk
a szabalyozott, gyors, elektronikus adathozzaférés lehetd-
ségét kialakitani (61. dbra):

e Kozponti hitelinformacios rendszer (KHR) adattartalma-
nak és miikodésének fejlesztése: Evi tobb mint 1 millié
lakossagi banki hitelnyujtas hatékonysagat névelné a KHR-
ben tarolt adatkorok kiterjesztése (példaul a korabbi hitel-
torténetre, kozmditartozasokra) és az adatok tgyfélhozza-
jarulastdl fuggetlen elérhetdségének biztositasa.

 Energetikai tanusitvanyok elektronikus elérésének biz-
tositasa: a zold hitelezés elterjedéséhez és a zold jelza-
loglevél-kibocsatas dszténzéséhez sziikséges a fedezetill
szolgald ingatlanok energetikai tanusitvanyanak bankok
altali elérése. Ehhez javasolt kiépiteni egy olyan automati-
zalt folyamatot, amelynek keretében a bankok egyszer(ien
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61. abra
Hitelezés a 21. szazadban

Allami fejlesztések: Jogszabalyok, allami adatbazisok

KHR fejlesztése

Energetikai tanusitvanyok elektronikus
elérésének biztositasa

Ugyfél-akvizicié

Statisztikai alapu értékbecslés alkalmazasi
lehetGségeinek kiszélesitése

Adatrogzités
és hitelbiralat

Kozponti értékbecslési adatbazis
felallitasa

Jovedeleminformacids rendszer
fejlesztése
E-ingatlan-nyilvantartas fejlesztése

KHR fejlesztése
E-ingatlan-nyilvantartas fejlesztése

Gyors, koltséghatékony, online hitelezés

Szerz6déskotés

Utokovetés

Forrds: MNB.

62. dbra
Becslés a statisztikai alapu értékbecslésre alkalmas
ingatlanok aranyara (2021.02.5-2022.06.30)
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Megjegyzés: A telepiiléstranzakcids feltétel a NAV ingatlantranzakcios
adatbdzisanak 2020-es adatai alapjdn kalkuldlt érték.

Forrds: NAV, MINB.

megismerhetnék a Lechner Tudaskézpontnal mar rendel-
kezésre allé 1,5 millid lakas energetikai tanusitvanyainak
tartalmat.

Statisztikai alapu értékbecslés alkalmazasi lehetGsé-
geinek kiszélesitése: a jogszabalyi kornyezet valtozasa
— a meghatarozott feltételek teljesiilése esetén — 2021.
februar 20-tdl lehet6vé teszi az ingatlan fedezete mellett
nyujtott kolcsénok esetén a lakdingatlanok statisztikai
értékbecslését, amelyet lekdvetve az MNB is elfogad
az addssagfék-rendelet szerinti a hitelfedezeti mutaté
meghatarozdsa kapcsan. A statisztikai alapu értékbecslés
széleskorU elterjedéséhez azonban az alkalmazasi felté-
telrendszert javasolt kibéviteni mivel a jelenlegi feltételek
alapjan a hitelkihelyezés csak mintegy 20 szazaléka esetén

lehet a helyszini értékbecslést mellGzni (62. abra).

Kozponti értékbecslési adatbazis felallitasa: a jelzalog-hi-
telezéshez kapcsolddo id6- és koltségigényes értékbecslési
folyamatokat javitana és évente akar 100 ezer helyszini
értékbecslés elhagydsat eredményezné az automatizalt,
statisztikai alapu ingatlan-értékbecslés széleskor elterje-
dése, amelyhez sziikséges lenne egy kdzponti értékbecs-
|ési adtabazis kialakitdsa.

Jovedeleminformacidos rendszer fejlesztése: a NAV
az eBEV-portalon 2020. februartdl bevezette a havi mun-
kaltatoi és kifizet6i adatokon alapuld elektronikus kereset-
kimutatast. A munkavallalék 2020. februdr és december
kozott mintegy 50 ezer lekérdezést kezdeményeztek, mig
2021 egészében a lekérdezések szdma 80 ezer koril ala-
kult, ami 40 szazalékos éves novekedést jelent. A Jévede-
leminformaciods rendszer felhasznalhatdsaganak javitasa
érdekében az MNB tobb fejlesztési irdnyt azonositott.
E-ingatlan-nyilvantartas adattartalmanak bdvitése és
elektronikus elérésének biztositasa: az MNB az els6-la-
kasvasarlé Ggyfelek szamdra kisebb hitelkockazatukra te-
kintettel alacsonyabb 6ner6-elvaras bevezetését tervezi.
A ténylegesen elsé lakasukat megvasarld lgyfelek hitel-
nyujtéd intézmények altali azonositasat segitené az addsok
oldalan jelenleg fennallé ingatlantulajdon adatainak ban-
kok altali egyszer(, automatizalt megismerése.
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13. Kiemelt téma: A jelzaloghitelek kamat-
fixalasanak pénziigyi stabilitasi szempontjai

Az elmult években az MINB aktiv fellépésének kszénhetben a hazai jelzdloghitel-piac a fix kamatozdsu hitelkonstrukciok
dltaldnossa valdsdval jelent8s strukturdlis vdltozdson esett dt, érdemben névelve a hdztartdsok sokkellendllo-képességét.
Az EU-ban a vdltozé kamatozdsu hitelnydujtds elterjedtsége tekintetében jelentds kiilénbségek figyelhet6k meg, a nyugati
és déli orszdgokban a kamatfixdlt konstrukciok, mig az EU északi és keleti orszdgaiban inkdbb a vdltozé kamatozdsu
hitelnydjtds jellemzé. Magyarorszdgon az MINB szadmos intézkedésének kévetkeztében 2017 mdsodik felét6l kezd6dden
a kamatfixdlt hitelnyujtds egyre nagyobb sulyra tett szert és 2018 végére dltalanossd vdlt. Ebben kiemelt szerepe volt
a Mindsitett Fogyasztobaradt Lakdshitelek térnyerésének, a jévedelemardnyos térlesztérészlet mutaté (JTM) elbirds ka-
matperiddus szerinti differencidldsdnak, valamint az MINB jelzdloglevélpiac-fejlesztési Iépéseinek. Habdr a fix kamatozdsu
hitelek az emelkedd kamatkérnyezetben jelentds pénziigyi stabilitdsi elénydkkel birnak, hosszabb tdvon a hitelkivadltdsi piac
fejlesztése sziikséges ahhoz, hogy a hiteladdsok a potencidlisan cs6kkend kamatkérnyezet elényeibdl is részestiilhessenek.

63. abra
Uj jelzaloghitel-kihelyezés deviza és kamatperiddus
szerint
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I Forint - 1 éven tulra kamatfixalt

= Forint - Valtoz6 kamatozasu

= Deviza - 1 éven tulra kamatfixalt

I Deviza - Valtozé kamatozasu

=@~ Devizahitelek aranya (j.sk.)

@~ Valtozé kamatozasu hitelek ardnya (j.sk.)

Forrds: MNB.
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13.1. AKAMATFIXALT =~
JELZALOGHITEL-NYUJTAS PENZUGYI
STABILITASI FONTOSSAGA

A 2008-09. évi gazdasagi valsag utan felépild hitelallo-
many egészséges szerkezetének biztositasa kiemelt jelen-
téséggel birt. Habar a valsag utan a forintositas megsz(intet-
te a jelzaloghitel-allomany arfolyamkockazatat, az Gjonnan
nyujtott jelzaloghitelek legnagyobb részét ezt kdvetSen is
kamatkockazattal szemben kitett hosszu futamidej(, valtozé
kamatozasu konstrukcidk tették ki (63. abra). A valtozdé ka-
matozasu konstrukciok uj kihelyezésen belili jelentds aranya
miatt a valtozé kamatozasu konstrukciok allomanyi sulya
2017-ig magas, 70 szazalékot meghalado szinten alakult.
A 2008-09-es vilaggazdasagi valsag utan kialakult tartésan
alacsony kamatkornyezet a piaci szerepl6k oldalan elfed-
te a kamatkockazat jelentGségét, mikozben lehetdséget is
nyujtott a kedvez6 kamatok tartds fixalasara.

A kamatfixalt hitelek tervezhetd, stabil térlesztérészletet
és alacsonyabb nemfizetési valdsziniiséget jelentenek, de
ennek ,,ara” a magasabb indulé kamat és cs6kken6 kama-
tok esetén a tehercsokkenésbdl valé potencialis kimara-
dds. Az addsok oldalan fixalt kamatok esetén a hitelfelve-
v6ének a kamatfixalt idGszakban nem kell a kamatemelkedés
miatt ndvekvd torlesztérészlettel szamolni, ami — emelkedd
kamatkornyezetben — egyidejlleg a fix kamatozasu hitelek
altaldban alacsonyabb nemfizetési valdszinlségét is jelenti
a valtozo kamatozasu hitelekhez képest (Campbell és Cocco,
2015%%; Gaudéncio at al., 2019%%). A hitelfelvételt kdévet8en
esetleg csokkend kamatkornyezetben azonban az addsok
,beragadhatnak” a magasabb kamatszintbe. Ez ellen el6-
torlesztéssel, illetve hitelkivaltassal védekezhetnek, ami
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64. abra
A valtozo és egy éven tulra kamatfixalt lakashitelek
atlagos kamatfelaranak alakulasa

Szazalékpont Szazalékpont

mmm Kamatfelar - kiilonbség
—— Kamatfeldr - Even tilra kamatfixalt hitelek
Kamatfeldr - Valtozé kamatozdsu hitelek
Megjegyzés: A kamatfeldrakat a hitelek THM-értékének és a szerzé-
déskétést négy honappal megel6z6 honap, kamatrégzitési periddusa
szerinti referenciakamatdnak kiilénbségeként szamitottuk. Volumen-
nel sulyozott datlagok.

Forrds: MNB.

65. abra

Az éven tulra kamatfixalt hitelek aranya az uj
lakashitel-kihelyezésen belil az EU-ban (2021.
december)

S0

1 20% alatt
1 20-40%
1 40-60%
B 60-80%
N 30% felett

Megjegyzés: Gérégorszdg és Lettorszdg esetén 2021. novemberi adat.
Forrds: EKB.

azonban altaldban addiciondlis koltségekkel jar. A bankok
oldalan fix kamatozds esetén az eszkdz- és a forrasoldali ka-
matfixalds hosszanak eltérésébdl ered6 kamatkockdzat keze-
lése sziikséges. Ezt pl. hosszabb futamidejd fix kamatozasu
forrasok bevonasaval és derivativ Ugyletek kotésével tudjak
megtenni, aminek a koltségét viszont beépitik az ilyen hi-
telek drazasaba is. Emiatt a fix kamatozasu hiteleknek hi-
telfelvételkor dltaldban az eltéré banki forraskoltség miatt
magasabb a kamata (64. abra). Az alacsonyabb nemteljesi-
tési kockdzat azonban a hosszabb tavra kamatfixalt hitelek
esetén alacsonyabb kamatfelarat indokolhat a valtozé ka-
matozasu hitelekhez képest. Makrogazdasagi szempontbdl
a hosszabb kamatperiédusu hitelek térnyerése gyengiti
a monetaris transzmisszié kamatcsatornajat, hiszen las-
sitja a hitelek atarazddasat, azonban egyuttal monetaris
szigoritas esetén a kamatemelések kisebb pénzigyi stabili-
tasi kockazattal is jarnak, megndvelve a monetaris politikai
mozgasteret.

13.2. A KAMATFIXALT JELZALOGHITE-
LEK SZEREPE NEMZETKOZILEG ELTERG
KEPET MUTAT

Az EU-ban a fix és valtoz6 kamatozasu jelzaloghitel-konst-
rukciok elterjedtsége kapcsan jelentGs eltérések lathatok.
Az ] jelzéloghitel-kihelyezések esetén az egy évnél hosz-
szabb id6szakra kamatfixalt hitelek a nyugat és dél-eurdpai
orszagokban a legelterjedtebbek, mig a kelet-kozép-eurdpai
orszagok vegyes képet mutatnak (65. dbra). Magyarorszagon
az egy éven tulra kamatfixalt jelzadloghitel konstrukcidk sulya
az Uj hiteleken belll az EU-ban a legmagasabb, 99 szazalék
feletti arannyal.

A fix kamatozasu jelzaloghitelek elterjedtsége kapcsan
az az EU-ban lathato jelentés nemzetkozi heterogenitas
a nemzeti hitelpiaci tényezék jelent6ségére utal. A nem-
zetkozi szakirodalom alapjan a fix kamatozasu hitelek elter-
jedtségét a keresleti, Ugyféljellemz6ktdl fiiggs és kinalati,
a pénzligyi rendszer sajatossagaitol fliggs tényez6k egyarant
befolydsoljak (66. abra). Az ligyféloldalon az alacsonyabb
jovedelem és a kamatemelkedésre vonatkozoé varakozasok
novelik a keresletet az ilyen hitelek irdnt. A magasabb jove-
delm, pénzigyileg tudatosabb, a kamatkockazatot fedezni
képes lgyfelek ugyanakkor a valtozé kamatozasu hiteleket
kereshetik nagyobb ardnyban. A fix kamatozasu hitelek iran-
ti keresletet nagyban befolyasolhatja az addssagfék jelleg(i
el6irdsok megléte, amelyek szintén a hosszabb kamatperi-
o6dusu termékek felé terelhetik az tgyfeleket, amennyiben
elvarjak a kamatkockazat figyelembevételét. A fix kama-
tozasu hiteltermékek elterjedtsége ugyanakkor a valtozd
kamatozasu hitelekhez viszonyitott relativ koltségliktdl
is nagyban fligg, amit a hitelkinalati tényez6k hataroznak
meg. A kamatfixalds valtozé konstrukcidkhoz viszonyitott
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66. abra
A hitelek kamatfixalasanak jellemzé hosszat
befolyasol6 f6 tényezék

Makrogazdasagi tényez6k

Volatilis inflacids kornyezetben a valtozd
kamatozasu hitelek aranya magasabb

Alacsony kamatkornyezet és kedvezé
makrogazdasagi teljesitmény esetén
a valtozo kamatozasu hitelek ardnya nagyobb

Hitelkereslet Hitelkinalat

A fix és valtozo
kamatozasu hitelek
kamat- és kamatfelar
kilonbozete

Hosszu lejaratu
forrasok elérhetGsége

Kamatcsere tgyletek
piacanak megléte
Haztartasi jovedelem
Jelzéloghitel-
finanszirozasi
el6irdsok megléte

Adédssagfék jellegl
szabalyok

Pénziigyi tudatossag
szintje

Kamatvdrakozasok
és redlgazdasagi
varakozasok

Forrds: MINB; szakirodalmi gydijtés®°.

67. abra
A jelzaloglevél-alapu finanszirozas banki és tigyfél-
oldali hatasa a kamatozasra

Mélyebb jelzaloglevél piac

Jelzdloglevél Torlesztd-
részletek

Alacsonyabb
kamat-
kockazat, fix
kamatozas
felé terelhet

Hosszu
lejaratu
forras Alacsonyabb
banki
forraskoltség
hosszabb
lejaraton

Kisebb
tgyfél-
kockazat

Fix
kamatozason
bevonhatd Stabilabb
torleszto-
részlet, az
esetleges
emelésekre
tébb id6 van
felkészulni

Szigoru jogi
szabalyozas,
alacsony
kockazat

Alacsonyabb
kamatfelar

Banki Ugyfél-oldali
hatasok atasok
Forrds: MNB.
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tobbletkoltségét a banki kamatkockazat fedezésének kolt-
ségei hatarozzak meg, amit a hosszu forrasok, mint példaul
a jelzéloglevelek és kamatfedezeti tgyletek elérhet6sége,
valamint az erre vonatkozo szabalyozéi elGirdsok megléte
befolyasol leginkabb.

13.3. AZ MNB SZAMOS INTEZKEDES-
SEL TAMOGATTA A JELZALOGHITELEK
KAMATFIXALASAT

A hazai hitelpiacon az elmult évek alacsony kamatkornyeze-
tében a hosszabb kamatfixalasu jelzaloghitek elterjedésé-
nek tamogatdsa volt indokolt, amit az MNB tobb eszkozzel
segitett:

e 2017. 4prilis 1-jét6l bevezetésre keriilt a Jelzéloghitel-fi-
nanszirozas megfelelési mutatd (JMM) szabalyozas, amely
kozvetetten, a jelzaloglevél-piac mélyitésével és igy a hosszu
lejaratu, fix kamatozasu forrasok bevondsanak elGsegitésé-
vel 0sztdonodzte a fix kamatozasu jelzaloghitel-nyujtast (67.
abra).

e az MNB 2017. juniusban elinditotta Mindsitett Fogyaszté-
barat Lakashitel (MFL) programjat. A kizarélag hosszabb
kamatperiédussal, legfeljebb 350 bazispontos referen-
ciakamat feletti kamatfeldrral nydjthaté MFL-termékek
tdmogattak a fix kamatozasu lakashitel kindlat és az Ggy-
félkereslet ndvelését. 2018 végére ezek a termékek a la-
kashitelpiac meghatarozd termékeivé valtak, 6sztondzve
a jelzaloghitelek kamatfixalasat (68. dbra) és tamogatva
az egy éven tulra kamatfixalt hitelek kamatfelaranak csok-
kentését.

2018 oktdéberétél az MNB a jovedelemaranyos torleszts-
részlet-mutatd (JTM) elGirdsban is a kamatfixalt jelza-
loghitelek felé terelte a piacot a kamatperiddus szerint
differencidlt JTM limitek elGirdsa utjan. Ez az MFL megje-
lenésével mar elterjedt kamatfixalt hiteleket a még hosz-
szabb, jellemz6en 10 éves kamatperiddusok vagy a teljes
futamiddre fixalt konstrukciok iranyaba terelte.

az MNB 2018 soran monetaris politikai céli kamatcsere-
eszk6z (MIRS) alkalmazéasaval és jelzaloglevél-vasarlasi
programmal jarult hozza a jelzéloglevél-kibocsatds tovabbi
emelkedéséhez és a laza monetdris kondiciok érvényesiilé-
séhez a hozamgorbe hosszabb szakaszan és igy a hosszabb
kamatfixalasu jelzaloghitelek esetén.
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68. abra
Az MFL termékek kamatperiddus szerinti eloszlasa
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A teljes futamiddn rogzitett kamatozas

= 10 évre rogzitett kamatozas

I 5 évre rogzitett kamatozas

~@— 10 évre vagy a teljes futamidére kamatfixalt termékek
részesedése (j. sk.)

O~ Az MFL termékek szektorszintii piaci részesedése

(3 havi mozgo atlag; j. sk.)

=@~ Az MFL termékek szektorszintli piaci részesedése
ZOP nélkil (3 havi mozgé atlag; j. sk.)

Megjegyzés: Az MFL ardnyt a lakdstakarékpénztdri kihelyezések nélkdil
szdmitottuk.

Forrds: MNB.

69. abra
Lakashitel-kihelyezések a kamatfixalt hitelek
elterjedtsége és kamattébblete alapjan (2022. I1.)
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Az egy éven tulra kamatfixalt és a valtozé
kamatozasu hitelek kamatkiilonbsége (szazalékpont)

Megjegyzés: Ciprus esetén nem dll rendelkezésre kamatperiédus sze-
rinti bontds. Az éven tulra kamatfixdlt hitelek ardnya Gérégorszdg
esetén 2021. decemberi, Ddnia esetén 2022. mdjusi adat.

Forrds: EKB.

Az MNB lépéseinek eredményeként 2018 végére a lakds-
hitel-piacon a kamatfixalas altalanossa valt. 2018 elejére
megszlint az egy évnél hosszabb id6re kamatfixalt konstruk-
cidk valtozd kamatozasu hitelekhez viszonyitott, kamatfel-
ar-hatranya. 2021-re pedig a hozamgodrbe laposodasanak
hatasdra a két hitelkonstrukcidé kamata is egymassal hasonld
szintre ért. A fix kamatozdsu hitelek kamatcsdkkenésével
egyltt nétt az egy éven tulra kamatfixalt hitelek uj kihelye-
zésen bellli aranya és 2018 végére gyakorlatilag e termékek
adtak az uj lakashitelek egészét (69. abra). Ezzel egyidGben
az MFL termékek piaci részesedése fokozatosan 70 szazalék
kozelébe emelkedett. Az intézkedések eredményeként 2021
masodik felére a lakashiteladdsok tobbségében hosszutavra
rogzitett kamatu hitellel rendelkeztek, mig a valtozé kama-
tozasu hitellel bird tgyfelek jelentGs jovedelmi pufferrel
néztek szembe a kamatemelkedéssel.

A fennallé valtozoé kamatozasu hitelallomany azonban to-
vabbra is érdemi kockazatot hordoz. Habar 2018 végére
szinte megsz(int a valtozd kamatozasu hitelkonstrukcidk
L utanpotlasa” és a jelzaloghitel-allomany a hosszabb id6-
re kamatfixalt hitelek felé tolédott el, 2022 juniusaban to-
vabbra is a jelzaloghitel-dllomany 22 szazaléka volt valtozo
kamatozasu, mintegy 1200 millidrd forint allomanyt téve
ki (70. dbra). A valtozé kamatozasu hitelek atarazédasanak
kockazatat a Kormany 2022. januartdl bevezetett kamatstop
intézkedése ugyanakkor atmenetileg korlatozza. A valtozé
kamatozdsu hitelek kockdzatara a hitelek kamatfixaldsa
nyujthatna tartés megoldast a hitelkivaltasok és szerz6dés-
modositasok 6szténzése utjan.

13.4. A KAMATFIXALT JELZALOGHITE-
LEK ALTALANOSSA VALASA AZONBAN
UJ KIHIVASOKAT IS HORDOZ

A finanszirozasi, banki kamatkockazat-kezelési oldalon
ugyan javultak a fix kamatozasu hitelnyujtas feltételei, de
tovabbi intézkedésekre is sziikség lehet. Az MNB a ban-
ki konyvi kamatlab-kockdzatot minden intézmény eseté-
ben materialis 2. pilléres kockdzatnak tekinti és elvarja,
hogy ezen kockazat azonositasara, mérésére és kezelésére
az intézmények a kockazati helyzetiiknek megfelel6 kont-
rollt jelentd eljarasokkal, folyamatokkal rendelkezzenek,
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70.abra
A fennallé lakossagi jelzaloghitel-allomany
a kamatfixalas hossza szerint

5000 1
4000 {
3000 11
2000 1
1000 1
0 . B .
=S = = = =2 = = = == =
O ©o O ©o o S +H «oS & o
[\ o~ [ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
©O © o © © o o o o o
[V} [o\] (o] o~ o~ [V} [V} [o\] [o\] o~
mmm Fix kamatozasu vagy nem kamatozd
== Even tuli kamatfixalds
I Valtozdé kamatozasu
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Forrds: MNB.
71. dbra

Jelzaloglevél-finanszirozas jelent6ségének alakulasa
nemzetkozileg (2021)
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alakitsanak ki modelleket és végezzenek stresszteszteket.
A fix kamatozasu jelzaloghitel-nyujtasbdl eredd banki ka-
matkockazat kezelésének egyik modja a fix kamatozasu,
hosszu lejaratu forrasok bevonasa példaul jelzaloglevél-ki-
bocsatas utjan. A JMM el6irds bevezetésével és fokozatos
szigoritasdval, valamint az MNB jelzaloglevél-vasarlasi prog-
ramjaval a hazai jelzéloglevél-piac jelentGsen fejlédott, és
a jelzéloglevél-finanszirozas jelent&sége alapjan Magyaror-
szag az EU kozépmezdnyébe keriilt (71. dbra). A sz(ik hazai
befektetdi kor és a bankok kozotti kereszttulajdonlas magas
szintje ugyan még mindig kockazatot jelent, de a JIMM sza-
balyozas rendszeres felllvizsgalataval az MNB ezen kocka-
zatok mérséklésére torekszik. A banki kamatkockdazat keze-
Iése jelzaloglevél-kibocsatas mellett derivativ Ggyletekkel is
torténhet, jellemz6en kamatcsere ligyletek (IRS) megkotése
atjan. A hazai IRS-piac részben a novekvé kamatfedezési
szlikséglet hatasara az utébbi években érdemben fejlédott,
és eltolddott a hosszabb Ugyletek iranyaba. A belfoldi sze-
replék ellentétes iranyu lGgyletei nagyrészt kioltjak egymast
a piacon, mivel a hazai bankok hasonlé mértékben kotnek
egymassal fix, illetve valtozd kamatot fizets tgyleteket (72.
abra), mikézben a kilfoldi szerepl6k tulsulya mellett a ha-
zai bankok tigyletei a teljes forgalom csak csekély hanyadat
teszik ki. A fix kamatozasu hitelek elterjedésével, példaul
a valtozo kamatozdasu allomany kockazatkerilési célu egyi-
dejl, koncentralt fixalasaval azonban néne a hitelezési tevé-
kenység fedezési igénye, ami a hosszabb futamideji IRS-ek
és a fix kamatot fizetd IRS-oldal irdnt tdmaszt keresletet,
emelve azok hozamat.

A jelenlegi emelked6é kamatkérnyezetben kiemelten fon-

e

tos, hogy a kamatok késébbi esetleges csékkenésekor
a meglévo hitelek kedvez6bb finanszirozassal egyszeriien
kivalthatok legyenek. Elérhetd, kedvez6 koltségl hitelki-
valtasok nélkiil a hosszu id6re, akar 10 évre kamatfixalt
hitelek térnyerése miatt a most hitelt felvev6 adésok a ka-

matok csokkenésekor ,beragadhatnak” a magas kamatozasu
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72. abra
Hazai bankok fennallé kamatderivativa allomanyanak
névértéke a fizetett kamat tipusa alapjan
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Megjegyzés: Az dbra a forint vételi (hosszu) pozicidval rendelkezé
kamatderivativikat mutatja, a vételi (hosszu) pozicié névértéke alap-

jan. Adatok banki mérlegstatisztikak alapjdn.

Forrds: MNB.

73. dbra
A jelzaloghitelek el6torlesztésének dija az EU-ban (2022)

= Minden jelzaloghitel el6torlesztése dijmentes

[ A valtozé kamatozasu jelzaloghitelek
el6torlesztése dijmentes

[ A valtozé kamatozasu jelzaloghitelek el6torlesztése
nem dijmentes, de maximalt

I A jelzaloghitelek el6torlesztési dijara vonatkozéan
nincs szamszerd maximum

Megjegyzés: A satirozds orszdgonként eltéré mértékdi, meghatdrozott
Osszegli, éves elbtorlesztés dijmentességét jeldli. Svédorszdgban
a kamatperidduson beliili elétorlesztés esetén a kamatkedvezmények
visszavonhatdk. Esztorszdgban a folyésitdstdl eltelt kilenc hénapon
beliili el6térlesztés esetén szamithat fel el6térlesztési dijat a hitelezd.

Forrds: MINB gylijtés az egyes orszdgok jogszabdlyai alapjdn.

hitelikbe. Ezen kockazat enyhitésére a hitelkivaltast tdmo-
gatd szabalyozdsra és tudatos lgyfelekre is sziikség van.
Magyarorszagon a hitelkivaltasokat nagyban visszafogja
a magas koltség és idGigény. A fennalld tartozas Uj hitellel
valé kivaltasaért vagy a szerz6dés modositasaért az ado-
sok a kozjegyz6i dijakat és az értékbecslést is beleszamitva
Osszesen akar a hiteltartozas 2-5 szdzalékat is kitevs dijat
fizethetnek ki. A hitelkivaltasi hajlandésagot hatraltato id6-
igényes adminisztracio, valamint a folyamat magas koltsége
jogalkotasi lépésekkel enyhitheté lehetne elsésorban az el6-
torlesztési dijak mérséklése (73. dbra), a statisztikai érték-
becslés alkalmazhatdsagi feltételeinek bévitése, a kozjegyzbi
kézrem(ikodés digitalizacidja, valamint a jelzaloghitelnyujtas
teljeskor(i online Utra terelése Utjan. Ezen felll a pénzigyi
tudatossag fejlesztése is kiemelt jelent6ségti a hitelkivaltasi
hajlanddsag noveléséhez.
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Végjegyzetek

1 A CCyB rata megallapitasdnak mddjarél a kapcsolddd mddszertani tajékoztatd nydijt bévebb tajékoztatast: https://www.

mnb.hu/letoltes/ccyb-modszertan-uj-hu-1.pdf

2 https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/bookmark/59e11dd7-4d5d-41e2-bcac-93cd0dd37af7?lang=en

3 https://sdw.ecb.int/browse.do?node=9698056

4 Review of the EU Macroprudential Framework for the Banking Sector - Concept Note (europa.eu)

5 A kereskedelmiingatlan-piaci pénzugyi stabilitasi kockazatokrdl lasd bévebben: https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/

reports/esrb.report181126_vulnerabilities EU_commercial_real_estate_sector.en.pdf

6 https://www.mnb.hu/letoltes/14-2021-hitelkocka-ajanlas.pdf

7 https://www.esrb.europa.eu/mppa/recommendations/html/index.en.html

8 Az azonositasi mddszertanrdl és az egyéb rendszerszinten jelentds intézmények t6kepuffer ratdinak kalibralasanak maéd-

szertanardl az MNB Mddszertani Tajékoztatdja ad bévebb tajékoztatast: https://www.mnb.hu/letoltes/modszertani-ta-
jekoztato-hu-honlap.pdf

% Vezetdi kdrlevél az IFRS 9 standard alkalmazdsdban a makrogazdasagi informécidk felhasznaldsardl és a hitelkockazat

jelent8s novekedését jelz6 tényezdkrél, https://www.mnb.hu/letoltes/vezetoi-korlevel-az-ifrs-9-standard-alkalmazasa-
ban-a-makrogazdasagi-informaciok-felhasznalasarol-es-a-hitelkockazat-jelentos-novekedeset-jelzo-tenyezokrol.pdf

10 A nemzetgazdasagi és agazati szint(i, hazai klimatikus atallasi kockazatok nyomon kovetésére ldsd a banki karbonkoc-
kdzati indexet.

11 A Taxondmia rendeletet idén janudrban kiegészitette a Bizottsdg 2021/2139 felhatalmazdson alapulé rendelete, amely-
ben megallapitasra keriltek az éghajlatvaltozas mérséklése és az ahhoz vald alkalmazkodas kérnyezetivédelmi célkitiizé-
sekhez lényeges mértékben hozzdjaruld tevékenységek meghatarozasahoz sziiksége technikai vizsgdlati kritériumok.
Mindez el6segiteni igyekszik azoknak a fenntarthatonak minésilé pénzigyi befektetéseknek az unids szinten harmonizalt
azonositasat, amelyek elGsegitik unids 2030-as és 2050-es éghajlati-politikai célok teljesiilését. A Taxondmia rendelet 8.
cikke és a Bizottsag 2021/2178 felhatalmazdson alapulé rendelete (Disclosures Delegated Act) a zold taxonémia alap-
jan kialakitott KPI kozzétételi kotelezettségeket ir el6 a pénziigyi és nem pénzigyi vallalatoknak, el6bbieknek 2024-t6l
utébbiaknak 2023-tdl kell majd teljeskoriien megfelelniiik. Intézményi hatdlya a Nem pénziigyi beszamolasi Iranyelv
(NFRD), illetve a még idén elfogadni tervezett Vallalati fenntarthatdsagi jelentéstételi Iranyelv (CSRD) alapjan az 6sszes
t6zsdén jegyzett vallalat (kivéve a mikrdk) és az 6ssze nagyvallalat (250 f6nél nagyobb). A CSRD a fenntarthatdsagra és
a sériilékenységre vonatkozo tovabbi informacidkat kozzétételét irja majd eld, és a kozzétételeket megfelelS szakérte-
lemmel bird kilsé auditoroknak kell majd jévahagyniuk. Az EBA az 575/2013/EU rendelet (CRR) 449a. cikke nyoman a lll.
pilléres nyilvanossagra hozatali kovetelmények kozott végrehajtas-technikai standard tervezetet (final draft ITS) adott ki,
amely szerint minden olyan nagyméret(i intézmény, amely valamely tagallamnak szabalyozott piacan engedélyezetten
forgalmazott értékpapirokat bocsat ki, koteles lesz kozzétenni 2023-td6l kdrnyezeti fenntarthatdsagi informaciok, igy
a taxondmiahoz igazado kitettségek zoldeszkéz-aranyat is. A még tervezés alatt allé eurdpai z6ld kétvény sztenderdek
szintén a taxondmia altal kijelolt tevékenységeket minésitenék fenntarthatdnak.

12 Errél lasd példdul Baldi és Pandimiglio (2022) vizsgalatat a nemzetkoézi z6ld kdtvénypiacokon mérhets prémium meg-
sz(inésérél a greenwashing kockazatanak feler6sddésével.

13 A taxondmia rendeletben foglaltaknak megfelel8en kell majd jelenteniiik az adatszolgéltatoknak, azaz példaul ha az adds
500 fénél kevesebb foglalkoztatottal rendelkezik, akkor a taxonémia altal kotelez6en nem felmérendd kategériaba esik,
de érdemes lehet ilyenkor is tajékozddnia a hitelezének az tgylet fenntarthatdsagi statuszarol.

14 Harom lehetséges szabalyozdi megkdzelités a feltart kockazatok mértéke és mindsége alapjan, hogy i) az éghajlatvaltozas
nyoman feler6s6dé, idioszinkratikusként értelmezett kockazatokat az azt célzé értékvesztésképzés és mikroprudencialis
eszkozok mellett a makroprudencidlis szabdalyozas csak kiigazitja sziikség esetén eszkozeit a kockazati paraméterekrdl
felderitett Uj informdacidk alapjan, példaul egyes hitelligylet tipusok vagy bankok cs6dvaldszinlségének klimakockaza-
tok szerint feltart névekedése alapjan; vagy ii) az éghajlatvaltozas kockazatai rendszerszint( folyamatokat hozhatnak
mikodésbe, példaul a pénzigyi eszkdzok vagy ingatlanok torzitott drazasa, az elértéktelendd barna eszk6zok kényszerel-
adas (fire sales), bankrendszeri szinten koncentralt kitettségek vagy kritikus veszteségek miatt a hitelkinalat sz(ikulése;
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iii) a makroprudencialis eszk6zok a zold finanszirozds tamogatasaval (green supporting factor, GSF), a barna blntetésével
(carbon penalizing factor, CPF) megel6zik a kockazatok feler6sodését.

Az i) pont mikroprudencialis vonatkozasait targyalja a majusban koézzétett EBA vitaindité dokumentum, amelyben
attekinti az I. pilléres szabalymddositds lehetGségeit és annak problémait, tobbek kozott a tapasztalati aldtdmasztas és
adatok hidnyos rendelkezésre allasat, valamint a rendkiviil hosszu tavu el6retekintés szlikségességét és az azt dvezd
nagyfoku bizonytalansagot. A ii) pontban emlitett kockdzati mechanizmusok feltételezését elméleti és modell eredmé-
nyek is tamogatjak (attekintést ad az ECB-ESRB, 2022 jelentés 4. fejezete), tovabba az éghajlatvaltozas kockazatainak
leképzését célzd6 makroprudencialis stressztesztek azt mutatjak, hogy a rendszerszint(i visszacsatolasok szamottevéen
hozzajarulhatnak a pénziigyi rendszer veszteségeihez. a ii) és iii) pont megitélése kapcsan még nem jutott konszen-
zusra a szabalyozoi kozosség, példaul az EBA (2022) vagy a BIS FSI (2022) a z6ld/barna kitettségek t6ke tdmogatasaval/
blintetésével kapcsolatban fogalmaz meg fenntartasokat, az FSB, a BoE és az ECB a rendszerkockazati sériilékenység-
nek egyértelm( jelent6séget tulajdonitanak és vizsgdljdk a szabalyozdi eszk6zok alkalmazhatdsagat, mig az IMF (2022)
vagy Bolton és tsai (2021) egy proaktivabb szabalyozdi megkozelitést is elfogadni latszik, elsGsorban a ii) pont kapcsan.
Ertl és tsai (2021) a csaladi hazak energiahatékonysaganak javulasaval jelentkez6 arprémiumot, a jobb energiahaté-
konysagu ingatlanfedezettel bird hitelek alacsonyabb nemteljesitési valdszinliségére vonatkozé nemzetkozi kutatasokrol
lasd EEMI (2022) 6sszefoglaldjat.

Mds makroprudencialis t6kepufferek esetén elképzelhetd, de kevésbé kézenfekvd az éghajlatkockazatok szerinti differen-
cialt alkalmazas. A rendszerszinten tulzott hitelkidramlas kockazatait célzé anticiklikus t6kepuffer (CCyB) megallapitasanal
aziranyadd hitelaggregdtum és -rés mutatokon keresztil akar a sériilékeny hitelkitettségek tulzottan laza feltételekkel
b6vilg, akar a zold hitelkitettségek tulzottan gyors felfutasa megjelenik. Az egyes hitelszegmenseket érintG, potencialisan
koncentralt kitettségek ciklikus felfutasanak rendszerkockazatainak a célzasara pedig a SyRB kialakitasa ad lehetGséget.
Egyel6re vita 6vezi, hogy milyen mérték(i akar a barna/nem fenntarthatd, akar a zold eszkdzok téves arazasa, és igy barna
eszkozoknél felmerilhet-e a késGbb elértéktelendd termelGeszkdzok és vagyonelemek tulzott finanszirozas (stranded
assets) vagy a zold eszkoz drbuborék jellegl tulértékelése. Példaul Borio és tsai. (2022) szerint a zold buborék kialaku-
lasdnak kockazata jelent@s, mig Giorgis és tsai (2021) 2004-08 iddszakon, majd Ghosh és tsai (2022) a COVID jarvany
id&szakaban kimutatnak bizonyos buborék mintdzatu arvéltozdsokat a clean-tech vallalatok korében, de az esetleges
tarsadalmi koltségeinek megitélésben optimistak a z6ld technoldgiai atallas elGsegitése miatt, ezzel szemben Jourde
és Stalla-Bourdillon (2021) 2500 vallalatot vizsgalt az elmult évek id&szakan és arra jutott, hogy a magasabb ESG sco-
re-ral bird véllalatok arfolyam-nyereség ardnya tipikusan alacsonyabb. Miutdn nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban a hazai
pénziigyi rendszerben a bankrendszer kdzvetitette finanszirozas ardnya magas és a zold innovdcidra specializalédott
vallalati tevékenység rendszerszinten mérsékelt méret(, ezért elsGsorban a barna eszk6zok arazasi anomaliai nyoman
alakulhatnak ki rendszerkockazatok. Lényegében csak az elmult 6t-tiz évben indult meg mind az Uzleti ciklusok és a szén-
dioxid kibocsatas egylttmozgasanak, mind a pénzigyi- és hitelciklusok szerepe a széndioxid kibocsatas valtozasaban,
valamint a ciklikus poziciotdl fligg6 optimalis szabalyozdi valaszoknak a vizsgélata. Utdbbival kapcsolatban De Haas és
Popov (2018) empirikus kutatasat emeljik ki: 1974-2013 kozott 73 orszag és 14 agazat adatain végezték becsléseiket,
eredményeik szerint a bankrendszer hiteldllomanyanak névekedése a széndioxid kibocsatas ndvekedéséhez vezet a gaz-
dasagi fejlettségre kontrollalva is. Ennek egyik magyarazatat adhatja a banki finanszirozas reallokdcidja a relative magas
széndioxid kibocsatassal mikodé agazatok felé, vagyis a szennyezd agazatok aranyanak névekedése a bankrendszer
nyujtotta finanszirozasban, masik okat pedig abban Iatjak, hogy a szennyez6 dgazatok egységnyi hozzdadott értékre
vetitett széndioxid kibocsatdsa novekszik a bankhitel bévilésével (mig a tékepiaci finanszirozas béviilése az el6z6ekkel
ellentétes, kedvezd kornyezeti hatast valt ki). Lamperti és tsai. (2019, 2021), Carattini és tsai (2021) és Chaves és tsai.
(2021) az éghajlati atéllasi és fizikai kockazatok jelenléte mellett kiilénb6z6 modellszamitasok segitségével bemutatjak,
hogy a kontraciklikusan megallapitott makroprudencidlis t6keeszkdz alkalmazasakor érdemes lehet figyelembe venni
az éghajlati kockazatok hatasat az addsok rendszerszint(l sérilékenységére.

A hazai rendszerszinten jelent@s hitelintézetek t6kepuffereinek (O-SIIB) megallapitasanal egyes kalibraciés mdodszerek
figyelembe veszik az intézmények stresszvaldszin(iségét, ebben az éghajlatvaltozas kockazatai is megjelenhetnek. Tovab-
ba elméletileg megjelenhet a bankok jelent6ségének azonositasdban a bank fenntarthatd hitelezésben vagy a szennyezd
vallalatok atallasaban betoltott kiemelkedd vagy nehezen helyettesithet6 szerepe, ugyanakkor ez a fenntarthato hitelezés
béviilését is ellendsztonozheti. A fenntarthato hitelezést tamogatd informdcids rendszerek, adatvagyon, szakértelem és
Ugyfélkapcsolatok mellett példaul az is megkiilonboztetheti a hitelintézeteket, amire Degryse és tsai. (2022) tapasztalati
indikaciot is talalnak belga vallalati hitelportfélidkat vizsgalva, hogy a nem fenntarthaté vallalatoknak nagyobb mérték-
ben hitelezd bankok kisebb valdszinliséggel nyujtanak hitelt egy innovativ zold véllalatnak, mivel a zold versenytarsak
sikere veszélyeztetheti a nem fenntarthato vallalati Ggyfelek profitabilitdsat, illetve a fedezeti eszkdzok értékét. Az O-SIIB
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a nemzetgazdasag szamara kritikus hitelintézetek torzitott kockazatvallalasi 6sztonzdit is kezelni hivatott, amelyek abbdl
fakadnak, hogy a jelentés (to big to fail) bankokhoz a potencidlis veszteségeiket kompenzalé allami segitségnyujtasra
(bail out) vonatkozé vérakozdsok fliz6dhetnek. Cherbonnier és Hege (2022) munkatanulmdnyukban olyan modellel
dolgoznak, amelyben sulyos éghajlatvaltozas kivaltotta veszteségek esetén feltételezik, hogy allami segitségnyujtasra
keriilhet sor. Ez torzitja az éghajlatvaltozas kockdzataival szembeni védekezésre forditott el6zetes beruhazasokat és
a fenntarthatdsag alapjan differencialt pénziigyi szabdlyozas bevezetését.

17 Lasd példaul Elmalt és tsai. (2021) vizsgélatat, akik 20 kilonbdz6 orszag a viladg széndioxid kibocsatasnak mintegy negye-

déért felel8s, 52 kiilénb6z8, ESG score-ral biré vallalatat tekintve gyenge dsszefiiggést mutattak ki az UHG kibocsatas
és az ESG score-ok, sét, a kornyezeti score komponens kozott is.

18 Az implementdci6 elsegitése végett Eurdpai Bizottsag tékekdvetelmény-irdnyelv mddositasi javaslata explicitté tenné,

hogy a SyRB jelenlegi jogszabalyi kialakitasa mellett is lehet6sége van a hatdsagoknak az éghajlatvaltozasi miatt séri-
Iékeny kitettségek célzasara.

19 Egy z6ld és barna kitettségekre eltérd tékeelSirasokat alkalmazd esetleges szabalyozas kialakitasanal érdemes figyelembe

venni az EBA (2022) altal megfontolasra kinéltakat (44-46. oldalak) a green supporting/brown penalty factor-ok kapcsén.
A t6keeldiras altal célzott kitettségek meghatarozdsanak érdemes magdaban foglalnia azokat a hitelcélokat is, amelyek egy
jelenleg nem fenntarthatd eszk6z/tevékenység zold atalakitasat teszik lehetévé. Ez tovabb bonyolitja a definicidkat és
azok esetleges harmonizacidjat, ugyanakkor lehet&séget ad olyan termékek kedvezményes finanszirozdsara, mint a zold
atallas megvaldsuldsatdl fliggben arazott hitelek, az un. sustatinabililty-linked/improvement hitelek. Ezen tul az EBA
és masok, példaul Oehmke és Opp (2022) is szdmba veszi a lehet6ségek kozott, hogy a szennyez6 kitettségeknek elbirt
magasabb téke nem fejt ki szamottev6 hatdst a portfélié atrendezsére, s6t, a magasabb t6keelGirdsok korlatozhatjak
a hitelezési kapacitast, igy akar a zold hitelkindlat bGvitését is.

20 Campbell, J. Y., & Cocco, J. F. (2015). A model of mortgage default. The Journal of Finance, 70(4), 1495-1554.
21 Gaudéncio, J., Mazany, A., & Schwarz, C. (2019). The impact of lending standards on default rates of residential real-est-

ate loans. ECB Occasional Paper, (220).

22 Lasd példaul: Albertazzi, U., Ongena, S., & Fringuel-lotti, F. (2019). Fixed rate versus adjus-table rate mortgages: evidence

from euro area banks; Kelly, J., & Myers, S. (2019). Fixed-rate mortgages: building resilience or gene-rating risk? (No.
5/FS/19). Central Bank of Ireland.; Ehrmann, M., & Ziegelmeyer, M. (2017). Mortgage choice in the Euro area: mac-
roeconomic determinants and the effect of monetary policy on debt burdens. Journal of Money, Credit and Banking,
49(2-3), 469-494.
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Grof Széchenyi Istvan

(1791. szeptember 21. - 1860. aprilis 8.)

Politikus, kozird, kbzgazdasz, a Batthyany-kormany kozlekedési minisztere, akit Kossuth Lajos a ,legnagyobb magyarnak” ne-
vezett. Apja Széchényi Ferenc grof, a Magyar Nemzeti Mudzeum és Konyvtar alapitdja, anyja Festetich Julianna,
a Georgikont alapité Festetich Gyorgy grof lednya.

Széchenyi Istvdn maig érvényes lzeneteket hordozé eszméivel, kozirdi és politikai tevékenységével megvetette a modern
Magyarorszag alapjait. A grof a magyar politika egyik legkiemelkeddbb és legjelent6sebb alakja, akinek nevéhez a magyar
gazdasag, a kozlekedés és a sport megreformalasa fliz6dik. Szamos kdzhasznl intézmény alapitdja és névaddja, beutazta
Eurdpat, megismerte az akkoriban a gazdasagi és politikai fejl6dés élén jaré Angliat. Széchenyi Istvan felismerte, hogy a fele-
melkedés érdekében Magyarorszagnak reformokra van sziiksége és életcéljanak tekintette az iparosodd, polgarosodé Ma-
gyarorszag alapjainak megvetését.

1830-ban megjelent , Hitel” cim{ munkdja Magyarorszag polgari atalakuldsanak, gazdasagi-tarsadalmi programjanak ossze-
foglalasa. Az irassal Széchenyi grof célja az volt, hogy radobbentse a nemességet az orszag tarsadalmi-gazdasagi atalakitasanak
fontossagara. Hasonldan nagy jelent6ségl mve a ,Stadium” (1833), amelyben 12 pontba szedett javaslatba foglalta refor-
mprogramjanak sarokpontjait, koztlik az 6nkéntes és kotelez8 Grokvaltsagot; az Gsiség eltorlését; a parasztsag szabad birtok-
|asi jogat; az ipar és kereskedelem szabadsdgat. Széchenyinek ebben a mlivében mar megjelent a jogegyenl&ség és a kozte-
herviselés gondolata is.

Az 1848-as forradalom utan Széchenyi Istvan részt vallalt a Batthyany-kormany munkajaban, miniszterként nagy energiaval
latott hozza kozlekedési programjanak megvaldsitasahoz.
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