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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 stabilitdsdat célzo, kizardlag
mikroprudencidlis fokuszu beavatkozdsok 6nmagukban nem képesek a pénziigyi rendszer stabilitdsdt fenntartani. Ehhez
a rendszerszintii pénziigyi kockdzatok mérséklésére, és igy megfelel6en kalibralt makroprudencidlis elGirdsokra is sziikség
van.

Az MINB 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 ta-
mogassa. Az MNB 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 MINB fogyasztovédelmi és szandldsi
tevékenységére is kitérve — a makroprudencidlis eszkézeinek miikédését, a piaci szerepl6k alkalmazkoddsat, valamint azt,
hogy az elGirdsok hogyan befolydsoljdk a pénziigyi rendszer gazdasdgi névekedéshez vald fenntarthato hozzdjdruldsat.
Emellett a jelentés egyes pénziigyi stabilitdsi szempontbdl kiemelten aktudlis témakéréket mélyebben is elemez. 2023
oktoberében az egyes eszkbzdkkel kapcsolatban az aldbbi f6 lizenetek fogalmazhatdk meg:

1. A tartésan magas infldcio letérésére irdnyuld szigoru monetdris politikai kondicick és a tovabbra is bizonytalan makro-
gazdasdgi helyzet mellett az anticiklikus tékepufferrdta (CCyB) meghatdrozdsa sordn vizsgdlt indikdtorok, az ingatlanpiaci
és a kapcsolddo hitelezési folyamatok a ciklikus és a lakdspiaci tulfiitéttséggel 6sszefliggd rendszerkockdzatok érdemi
enyhlilését jelzik. Mindezekre tekintettel az MINB a 2023. julius 1-jétél aktivalodo CCyB elGirds egyéves elhalasztdsarodl
déntétt, igy a tékepuffer 2024. julius 1-jétél Iép hatdlyba 0,5 szdzalékos szinten. A rata mértékérdl a tovabbiakban is ne-
gyedévente dént az MINB a kockdzatok alakuldsatdl fiiggéen.

2. A kereskedelmiingatlan (CRE) hitelezéssel 6sszefiiggd kockdzatok jelenleg még nem tekinthetdk tulzott mértékiinek, de
eléretekintve érdemi pénziigyi stabilitdsi kockdzatok éplilhetnek fel. A bérleti kereslet a legtébb szegmensben tovabbra is
elmarad a COVID elétti szinttdl, k6zéptavon jelentds a tulkindlat kialakuldsdnak kockdzata, emelkednek a kihaszndlatlansdgi
rdtdk, mikézben az ingatlanbefektetések irant elvart hozamok névekedése az ingatlanok értékének csékkenése iranydba
mutat. A potencidlisan emelkedé kockdzatok miatt indokolttd vdlt a koronavirus-jdrvdny kitérésekor hatdrozatlan idére
felfiiggesztett rendszerkockdzati tékepuffer (SyRB) 2024. julius 1-jétdl térténd, preventiv célu ujraaktivdldsa. Az SyRB akti-
vdldsa tékekbvetelmény elGirdsa esetén erdsiti a bankok projekthitel-kitettségekkel kapcsolatos sokkellendllo képességet,
vagy a nem kivant dllomdnyok tisztitdsdnak Gszténzése utjdn csékkenti a bankok sériilékenységét.

3. Az MINB 2023. évi feliilvizsgdlata sordn sem vdltoztatott a hazai rendszerszinten jelentds intézmények (O-Sll) kérén.
A rendszerszinten jelentds bankoknak 2023-tél a 2024-re elGirdnyzott egyedi pufferrdta célszintek felének kell megfelelniiik
a koronavirus jarvannyal sszefiiggésben bevezetett feloldds nyomdn kialakitott fokozatos pufferfelépitési pdlydk mentén.

Nyrt. kiilfoldi akvizicidibdl fakadd vdltozdsa nem indokolta a pufferrdtdk mddositdsdt.

4. Az elmult évek gyors hitelkiaramldsa, valamint a magas infldcio és emiatt alkalmazott szigoru monetdris kondiciok el-
lenére sem Idthatd a hitelfelvevdk tulzott eladdsodottsdga. 2023 elsé felében az ujonnan nydjtott lakdshitel-kihelyezésen
beliil a magas jévedelmi megterheltséggel (JTM) nyujtott hitelek ardnya az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest mintegy 3
szdzalékponttal nétt, amit az emelkedd hitelkamatok miatt névekvd térlesztérészletek magyardznak. A magas JTM értékkel
nyujtott hitelek volumene azonban a teljes hitelpiac lassuldsa okdn, a részesedésiik emelkedése ellenére is csak mintegy
harmada az el6z6 évek volumenének. Ezzel egyidében az ingatlandrak lassuld dinamikdjdval egyiitt folytatodott a fede-
zetek megterheltségének (HFM) elmult években Idtott fokozatos cs6kkenése. Az addssdgfék-szabdlyozdi limitek kbzelében
nydjtott hitelek tulzott csoportosuldsa, illetve a kifeszitett addsok addssdgfék-szabdlyokhoz vald jelentés alkalmazkoddsa
tovdbbra sem ldthatd. Az elmult évek lakdsdr-emelkedése okdn a fiatal-elsélakds vdsdrldknak az egyéb lakdsvdsdrlokhoz
képest nehezebb lehet a lakdsvdsdrldshoz sziikséges neré eléteremtése. Erre tekintettel az MINB kiemelten vizsgdlja az
elsélakds-vasarlok esetén alkalmazhato eltérd, kedvezményes HFM-limitek kézeljévébeli alkalmazdsdnak lehetdségét.
2023-ban tovdbbd az infldcio és a nomindlis béremelkedés ellensulyozdsa okdn, az addssagfék elbirdsok effektivitdsanak
és rugalmassdgdnak megdérzése érdeklében az MNB 600 ezer forintra névelte a magasabb eladdsodottsdgot engedd
jévedelmi kiiszébértéket, és 450 ezer forintra a rendeletben eldirt un. de minimis limiteket.

5. A bankok a likviditdsfedezeti rata (LCR) kbvetelményt biztonsdagos pufferekkel teljesitik, a tényleges banki likviditdsi po-
ziciokban az elmult évekhez képest jelentds vdltozds nem Idthatd. A szektorszintli LCR a monetdris politikai eszkéztdrban
tortént modositdsokkal ésszefiiggd, technikainak tekinthetd szintcsékkenést kévetéen a korabbi 150-160 szdzalékos szintek
kézelébe korrigdlt vissza. A bankok a netto stabil finanszirozdsi rata (NSFR) elGirdst stabilan teljesitették az elmult egy
évben. A szigorodd monetdris kondiciok ligyfélbetétek drazdsaban vald korldtozott mértékii és lassabb megjelenése viszont
hosszabb tdvon finanszirozdsi kockdzatot jelenthet. A névekvd kamatkockdzatokra és a nemzetkdzi banki csédeseményekre
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is reagdlva az MINB a jelentds banki likviditds ellenére preventiv jelleggel feliigyeleti hatdskérében elvdrja az intézmények
likviditdskezelésének megerdsitését.

6. Az MINB makroprudencidlis finanszirozdsi eléirdsait a bankrendszer tovdbbra is megfeleld pufferekkel, kedvezd forrds-
szerkezettel teljesiti. A bankrendszer nomindlis és mérlegféésszeg-ardnyos révid kiilsé addssdga térténelmi mélypontokrol
elmozdulva némi névekedést mutat, illetve néhdny bank csoporton beliili tigyletekkel érdemben nagyobb negyedévkozi
révid kiilsé addssdgot tart fenn. A devizdlis eltérést tekintve a bankrendszer érdemi devizaforrds-tébblettel miikédik.
A bankok finanszirozdsi pozicidja stabil és a szektor megfelelé tartalékkal bir, igy a finanszirozdsi helyzet nem képezi
akaddlydt a hitelezésnek.

7. A Jelzdloghitel-finanszirozds megfelelési mutaté (JMM) elbirdsnak a bankok a z6ld jelzdloglevél-kibocsdtdsokra vonat-
kozo kedvezmény tamogatdsa mellett biztonsdgos pufferekkel felelnek meg. Az elmult egy évben jelentésen nétt a hazai
kibocsatdsu jelzaloglevél-allomany, amelyen beliil a z6ld jelzdloglevelek részesedése is egyre jelentésebb. 2022. julius 1-jétél
a devizaban denomindlt jelzaloglevél-alapu forrdsok figyelembe vehetékkeé vdltak a JMM elbirds teljesitése kapcsan, azon-
ban deviza jelzdloglevél-kihelyezésre még nem kertilt sor. A jelzdloglevél-piac tovdbbi fejlesztése érdekében az MNB 2022
nyardn tébb modositdsrol is déntétt a befektetdi kér bévitése és a forint lejarati 6sszhang tovdbbi erdsitése érdekében,
amit azonban az aktudlisan fenndllé bizonytalan gazdasdgi és tékepiaci helyzet okan 2022 végén hatdrozatlan idére elha-
lasztott. A tervezett szigoritdsok bevezetésének litemezésérdl a tékepiaci feltételek alakuldsdatdl fiiggéen dénthet az MINB.

8. Az MINB pénziigyi fogyasztovédelmi tevékenysége tovdbbra is tdmogatja a pénziigyi stabilitds fenntartdsdt a pénziigyi
rendszerbe vetett bizalom névelésén keresztiil. Ennek keretében a jegybank az elmult évben kiemelten foglalkozott: (1)
a kibercsaldsok megelézésével és a fogyasztok pénziigyi tudatossdgdnak erdsitésével, (2) a fizetési moratdériumhoz kap-
csolédé elbirdsok betartdsdnak vizsgdlatdval, (3) valamint a szamlatermékek infldciohoz kétott mértékd dijemelésével.
Az MINB a Minésitett Fogyasztobardt termékek folyamatos fejlesztése utjdn is segiti a z6ld atdlldst, valamint az online
hitelnyujtdsi folyamatok banki térnyerését.

9. Az MNB a nemzetkézi jogszabdlyi vdltozdsokra és annak hazai implementdcidjdra hivatkozva frissitette a hazai in-
tézmények MREL-kévetelményeit. A frissitett elGirdsokat a hitelintézetek a 2023. janudr 1-jei kételezé alkalmazkoddsi
idépontban teljesitették. Az MNB szorosan nyomon kéveti a 2024. janudr 1-i kételez6 megfelelésre vald felkésziilést,
amelynek keretében az intézményeknek 2023. elsé negyedéves adatok alapjdan tovabbi mintegy 655 milliard forint sszeg(i
alkalmazkodadst kell végrehajtani.

A makroprudencidlis politikai eszkéztdr alkalmazdsdanak hatdsbecslése mellett az MINB makroprudencidlis szempontbdl
kiemelten vizsgalta a kévetkezd témakéréket:

10. Az MNB tovdbbra is kiemelt figyelmet fordit az éghajlatvdltozdsbdl eredd pénziigyi stabilitdsi kockdzatok értékelésére.
Ennek kapcsdn tébbek kozott a magas széndioxid-kibocsdtdssal bird vdllalatoknak nydjtott hitelek koncentrdcidjdt, a la-
kdshitel-fedezetek energetikai megoszldsdt és a természeti katasztrofdkkal szembeni kitettséget is kiemelten monitorozza.
A z6ld kockdzatok és klimavédelmi szempontok figyelembevétele a hazai makroprudencidlis eszkbztdrban is megkezd6-
détt, elsé kérben a zéld jelzaloglevelek IMM-ben valé kedvezményes figyelembevétele utjan. Emellett a z6ld szempontok
addssdgfék-elirasokban valo érvényesitésére is egyre tobb nemzetkézi példa lathatd, amelyek alkalmazdsi lehetdségeit
az MINB is vizsgdlja.

11. Az elmdult évtizedben a kevésbé szabdlyozott és potencidlis rendszerkockdzatot jelents drnyékbankrendszer pénziigyi
eszkézallomdnya és a hitelintézeti szektorhoz viszonyitott relativ mérete is jelentdsen nétt globdlisan, amihez a bankszektor
erdsédé szabdlyozdsa és az uj technoldgia megolddsok nembanki intézmények dltali erésebb kihaszndldsa is hozzdjdrult.
A hazai pénziigyi rendszerben az drnyékbankinak tekinthetd kockdzatok jelenléte jelenleg korldtozott az EU magorszdgaiban
Idtotthoz képest. Az drnyékbanki tevékenységek mérete és a hazai bankok ezekbdl eredd kockdzatoknak vald potencidlis
alacsony kitettsége miatt érdemi rendszerkockdzat nem azonosithato. Az EU-s szabdlyozds jelenleg f6ként mikroprudenci-
dlis eszkbzdket tesz elérhet6vé az drnyékbanki kockdzatok kezelésére, de a befektetési alapokkal kapcsolatos szabdlyozdsi
eszk6z6k rendszerszintii fokusszal valo kiegészitése folyamatban van.
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1. Anticiklikus tékepuffer

Az anticiklikus t6kepuffer (CCyB) rdtdjanak meghatdrozdsa sordn vizsgdlt indikdtorok 2022 mdsodik felévétél a ciklikus
rendszerkockdzatok érdemi enyhiilését mutatjdk és szabdlyalapon nem jelzik makroprudencidlis beavatkozds sziikséges-
ségét. Az ingatlanpiaci és a kapcsolodo hitelezési folyamatok szintén a ciklikus kockdzatok jelentds enyhiilését mutatjak
és eldretekintve is a lakoingatlanpiaci tulfiitéttséggel dsszefiiggé kockdzatok enyhiilése varhato. Az MNB mindezekre
tekintettel egy évvel, 2024. julius 1-jére halasztotta az anticiklikus t6kepuffer 2023. julius 1-jétél tervezett aktivdldsdt.
A rdta mértékérdl a tovabbiakban is negyedévente dont az MNB a kockdzatok alakuldsdtdl fliggéen.

1. 4bra 1.1. AZ MNB A LASSULO
Az irdnyadé rata szamitasahoz hasznalt addicionalis LAKASHITELEZES ES LAKASPIACI
hiteI/GDP’r(:es, valamint’ haztartasi és vallalati AKT|V|TAS OKAN AZ ANTICIKLIKUS
megbontasanalc alalulasa o TOKEPUFFER AKTIVALASAT EGY

is .Szazalekpont Szazalekpont_ " EVVEL ELHALASZTOTTA

A hazai ciklikus pénziigyi rendszerkockazatok szintje ér-
demben csékkent. A hazai hitelciklus értékelésére kifejlesz-
tett, orszagspecifikus iranyadd addicionélis hitel/GDP-rés
2021 végétsl fokozodd mértékben marad el az egyensulyi
szintjétdl a haztartdsi és vallalati hitelezési folyamatok eltéré
szintje mellett (1. dbra). Mig a vdllalati hitelallomany 2020

SfddgdsdsEEgoSOdarsissCasdag masodik fele 6ta a becsilt egyensulyi szintje felett alakult,
SRSSSISSSSSRREERERERERERRRR : . (e s . eto -

 Eeres kel e nE addig a haztartasi hitelallomany a 2008-as valsag 6ta egyen-
=== Vallalati addicionlis hitel/GDP rés sulyi szintje alatt 4ll, 2020 mésodik negyedévében megkdze-

— Addicionalis hitel/GDP rés , , . , L L
litve, azdta viszont tavolodva téle. A nemzetgazdasag hitele-

Forrds: MNB. . fh - .. . T .
zése tehat Osszességében az irdnyado addicionalis hitelrés

1. tablazat
A ciklikus rendszerkockazati térkép valogatott indikatorainak alakulasa, 2002-2023. I. né.

Addiciondlis hitel/GDP rés

Haztartasi addicionélis hitel/GDP rés

Vallalati addicionélis hitel/GDP rés

Globadlis hitelallomany/GDP-rés

Ingatlanar/jévedelem

Haztatasi addssagszolgélat/rendelkezésre 4ll6 jovedelem

Brutto kils6 addssag/GDP

Hitel-betét ardny a hitelintézeti szektorban

Devizahitelek aranya (hazai pénzigyi intézmények)

Folyé fizetési mérleg egyenleg/GDP I

In
| B

Bankrendszeri t6kemegfelelési mutatd

Bankrendszeri t6keattétel

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
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—— Allampapirpiac

—— Devizapiac

—— TG6kepiac

—— Bankrendszer, bankkézi piac

—— FSI (j. sk.)

----- FSI historikus min. (j. sk.)

Megjegyzés: 2005-2019-re becsiilt faktorok alapjdn szamitott értékek.

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

3. abra
Kiemelt lakaspiaci kockazati indikatorok

Addicionalis haztartasi
hitel/GDP rés (%-pont)
Addicionalis haztartasi
hitel/GDP (%)
Lakashitel-nyujtas
éves véltozasa (%) —67
Lakaspiaci tranzakcidk
éves vdltozdsa (%)
Lakaspiaci
tulértékeltség (%)
MNB redl lakasdrindex
éves vdltozdsa (%)

80 60 —40 20 0 20 40 60

[ 2022. 1. E=32023. 1.

Megjegyzés: Vdltozdsok esetén az el6z6 év azonos idészakdhoz képest.
Forrds: MNB, BIS, KSH
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alapjan kismértékben egyensulyi szintje alatt alakul. Az MNB
ciklikus rendszerkockazati térképének tulflitottségi és séri-
lékenységi indikatorkészletében 2023 elsé negyedévében
a bankrendszeri t6keattételi mutatd és a GDP aranyos bruttd
kiils6 adossag jelzett magas kockazatot, mig a GDP aranyos
folyd fizetési mérleg egyenleg és a jovedelemaranyos in-
gatlanar mdar nem mutat kockazatot. A vallalati hitelezés
a korabbi magas helyett 2023 elsé negyedévében kozepes
kockazatot jelzett (1. tablazat). El6retekintve a monitorozott
indikatorok jelezte ciklikus kockazatok tovabbi enyhilése
varhaté a magas inflacid és az ahhoz kapcsolddé szigoru
monetaris kondicidk fokozédd hatdsa, a makrogazdasagi
bizonytalansagok és lassuld hitelezési folyamatok okan.
A hazai ciklikus pénzugyi rendszerkockazatok szintje tehat
sem szabalyalapon, sem a monitorozott kvantitativ és kva-
litativ informacidk alapjan nem igényel makroprudencialis
beavatkozast?.

Az elmult egy év soran a pénziigyi rendszerben megfigyelt
stresszszint emelkedett maradt. A Faktor alapu Stressz In-
dex (FSI) alapjan az orosz-ukran haboru kiterjedt, tobb pia-
cot érintG, tartds kozepes stresszhelyzetet eredményezett,
ami azonban igy is elmarad a 2008-09-es valsag idején latott
mértékektdl (2. dbra). 2023 tavaszan a vizsgalt stresszfak-
torok rovid idejd, kisebb kiugrasa volt [athatd nagyrészt az
egyesult allamokbeli és svdjci egyedi banki csédhelyzetek
és hatdsaik okan, azonban ez sem befolyasolta érdemben
a megfigyelt stressz-szintet.

A maganszektor hitelezési trendjei és az lakdspiaci folya-
matok a tulfiitottséggel 6sszefiiggé kockazatok jelentds
enyhiilését mutatjak. A lakaspiaci tulértékeltség a 2022. év
elején latott magas, 15 szazalékos értékéhez képest 2023
elejére érdemben, 11 szazalékra enyhiilt. Ezzel egyidGben
2023 els6 negyedévében a lakaspiaci tranzakciok is jelen-
t6sen, tobb mint 40 szazalékkal csokkentek az el6z8 év azo-
nos idészakahoz képest (3. dbra). Az els6 negyedévben az
el6z6 év azonos idGszakahoz képest a lakaspiaci lassulassal
parhuzamosan a lakashitel-kihelyezés is jelentds, kozel 70
szazalékos visszaesést mutatott az el3z6 évhez képest, amit
részben a 2022. év eleji Z6ld Otthon Program bazishatdsa is
magyaraz. Ennek megfelel6en az elmult évek soran az EU
orszagok kozotti egyik legalacsonyabb GDP ardnyos hazai
lakossagi hiteldllomany is csdkkent és 2023 els6 negyed-
évében 16,1 szazalékos értéket ért el, és mintegy 4 szaza-
Iékponttal maradt el a becsiilt egyensulyi szintjétél.

Az MNB a lakdingatlan-piaci és kapcsolodo hitelezési
kockazatok enyhiilése okan egy évvel elhalasztotta az az
anticiklikus tékepuffer elGirasat. Figyelemmel az irdnyadd
addicionalis hitel/GDP rés, valamint a vizsgalt kiegészi-
t6 kockazati indikatorok makroprudencialis beavatkozast

nem igénylé kockazati jelzésére, a csokkend lakaspiaci



ANTICIKLIKUS TOKEPUFFER

4. dbra
Az EGT orszagok CCyB t6kepuffer-kovetelményeinek
alakulasa (2023. 08.)

% %
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o2z de355250

O COVID elétt (2019-ben)

@® COVID alatt

@ COVID utani maximum (2022-)
W Aktudlis helyzet (2023.08)

Megjegyzés: Bejelentett, de nem minden esetben életbe Iépett puffe-
rek. A feltiintetett CCyB rdtdk az adott orszdgbeli kitettségekre vonat-
koznak. A vildgos kék satirozds a pozitiv neutrdlis CCyB ratdnak tekint-
heté keretrendszert alkalmazé orszdgokat mutatja. Egyes orszdgok
ettdl eltéré megfogalmazdst alkalmaznak.

Forrds: EKB (2023), ERKT, nemzeti honlapok

tranzakcidoszamokra, a historikusan magas szintjérél csok-
kend lakdspiaci tulértékeltségre, valamint a jelent&sen
visszaes@ lakashitel-kihelyezésre, az MNB az anticiklikus
t6kepuffer 2023. julius 1-jei aktivalasanak egy évvel valo
elhalasztasa mellett dontott. Ennek megfelel6en az MNB
a magyarorszagi kitettségekre alkalmazandd anticiklikus
t6kepufferrata 2023. julius 1-jétél hatalyos mértékét 0 szaza-
|ékra csOkkentette, a 2024. julius 1-jétdl hatalyos rata mér-
tékét pedig 0,5 szdzalékban hatarozta meg. A bankrendszer
t6ke- és likviditasi helyzete tovabbra is erds. Az intézkedés
biztositja a bankrendszer jelent6s szabad t6kepuffereinek
fenntartdsat és az aktudlis kockdzati és hitelezési folyama-
tok alapjan a rataaktivalas potencialis prociklikus hatdsainak
elkeriilését.

1.2. AZ EURGPAI HATOSAGOK
NAGYOBB RESZE EGYELORE
TQVABBRA IS POZIT|V ANTICIKLIKUS
TOKEPUFFERRATAT IR ELO

Az elmult évben megkezd6dott a koronavirus-jarvany
alatt kiengedett tékepuffer-kévetelmények visszaépité-
se. A nemzetkdzi intézmények (BIS, ESRB, IMF) javaslatai
és az EGT orszagok nagyobb részének dontései egyelbre az
effektiv t6kepufferek fenntartasa vagy novelése irdnyaba
mutatnak a kockdzati és banki jovedelmezdségi helyzet
alakulasatdl is figgben. A rata mértéke 2023. juliusban 12
EGT-orszag (a régidban Lengyelorszag) esetén maradt O sza-
zalék (4. dbra). Ezen orszagok esetében f6ként a csokkend
ciklikus kockazatok, valamint a hitel/GDP-rések negativ ér-
téke alapjan dontottek a 0 szazalékos rata fenntartasa mel-
lett. Az EU-ban 8 orszagban, valamint Norvégiaban és az
Egyesilt Kiralysagban a rata semleges kockazati kdrnyezet-
ben vald pozitiv szintje mellett (Un. pozitiv neutrélis CCyB)
dontoéttek?. A cseh kézponti bank (CNB) ezzel ellentétben
junius elején a 2,5 szazalékos CCyB rata 0,25 szazalékpontos
csokkentésérdl dontott 2023. julius 1-jével az addssagfék
szabdlyai enyhitése mellett.
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2. Addssagfék-szabalyok

Az addssdgfék-szabdlyok nem gdtoljdk a hitelezés egészséges névekedését, viszont a kockdzatos hitelek visszatartdsa
révén névelték a hiteldllomdny sokkellendllo képességét, ezzel is hozzdjdarulva az elmult évek sokkhatdsainak ellensulyo-
zdsahoz. Az elmult évben a magas infldcio miatt szigorodd monetdris kondiciok kévetkeztében névekvd térlesztérészletek
a jévedelemardnyos térlesztérészlet mutatéra (JTM) vonatkozo szabdlyozoi korldt kézelében nydjtott hitelek emelkedd,
de az alacsony volumenre is tekintettel addiciondlis kockdzatot nem jelent6 ardnydhoz vezetett, kiilbnésen a lakdshitelek
esetén. Az ujonnan nyujtott jelzdloghitelek fedezeteinek megterheltsége fokozatosan csékken. A hitelezés egészséges
szerkezetének fenntartdsa érdekében az MNB folyamatosan monitorozza (1) az emelkedd kamatkérnyezet és az infldcio
hitelpiaci hatdsainak alakuldsat, (2) az addssdgfék-keretrendszer potencidlis nem szandékolt mellékhatdsait, kiilénésen
a fiatal elsélakds-vadsarlo lgyfelek kérében, (3) a hdztartdsi hitelek futamidejének esetleges tulzott névekedését, (4) az
Onerd személyi hitellel vald finanszirozdsanak mértékét, valamint (5) az online hitelezés potencidlis kockdzatait.

5. dbra
Uj lakossagi hitelkihelyezés alakulasa a hitelintézeti
szektorban
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mmm Lak3shitel
0 Fogyasztasi hitel
~@- Eves novekedés - lakashitelek (j.sk.)
O Eves névekedés - fogyasztasi hitelek (j.sk.)
Megjegyzés: Egyéni vdllalkozdi hitelek nélkiil.
Forrds: MNB.
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2.1. A LAKOSSAGI HITELEZES
JELENTOSEN VISSZAESETT, TULZOTT
HITELKIARAMLAS NEM LATHATO

2023 elsé felében a lakossagi hitelezés felére esett az el6z26
év azonos idGszakahoz képest, a lakashitel-kihelyezés kiilo-
nésen jelentGs visszaesése mellett. 2023 elsé felében 752
milliard forint lakossagi hitelt nyujtottak a bankok, 47 szaza-
Iékkal kevesebbet, mint az el6z8 év azonos idGszakaban (5.
abra). A visszaesés kilondsen jelentds volt a lakashitel-pia-
con, ahol a kihelyezés az el6z4 évi azonos id@szak 33 szaza-
|ékdra esett, amit a hitelkereslet jelentds visszaesése mellett
az el6z6 évben folyositott Z6ld Otthon Program (ZOP) hite-
lek okozta magasabb bazis is magyaraz. A fogyasztasi hitelek
esetén a hitelezés visszaesése mérsékeltebb maradt, 2023
elsd felében 25 szazalékos csdkkenést mutatva.

2.2. A HITELEZES SZERKEZETE SEM
MUTAT TULZOTT LAKOSSAGI
ELADOSODAST

A magas kamatok és a hitelkihelyezés csokkenése nyoman
a jovedelemaranyos torlesztGrészlet (JTM) elGiras effek-
tivitdsa n6tt. A JTM limitekhez kozeli lakossagi hitelvolu-
men novekedése lathato az U] folydsitasokban, kiilondsen
a lakdshitelek esetén (6. dbra). Mig 2021 el6tt a lakdshite-
lek mintegy 20 szazalékat nyujtottak a bankok magas, 40
szazalék feletti JTM mellett, addig 2023 elsé felében ez 36
szazalékra nétt. A magas JTM mellett nydjtott lakashitelek
noévekvd aranyat ugyanakkor f6ként a 40 szazaléknal kisebb
JTM mellett nyujtott hitelezés nagyobb mérték visszaesése
magyarazza, igy a JTM elGirds ndvekvd effektivitasat elsGsor-
ban a bazishatas okozza. Ezt erGsiti, hogy a szerz6désszam
szerinti JTM eloszlds érdemi kockdzatnévekedést nem mutat
és a fogyasztasi hitelek esetén sem lathaté a JTM-kifeszitett-
ség érdemi ndvekedése.
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6. abra A magas jovedelmi kifeszitettséggel felvett hitelek a la-
Az Gj lakossagi hitelkihelyezés JTM szerint kashitel-felvevdk egy szlik korére jellemz6k és alacsony

volumeniik okan nem jelentenek tulzott kockazatot. 2023
elsg felében a 40 szazalék feletti JTM-mel nyujtott hitelek
a 40 szazalék alattiakhoz képest alacsonyabb kamattal, kdzel
kétszeres hiteldsszeggel, harmadaval hosszabb futamidé-
vel, kétszeres torlesztérészlettel, de hasonld jovedelemmel
rendelkeztek (7. dbra). A 40 szazalék feletti JTM-mel felvett
hitelek atlagos JTM értéke igy kozel kétszerese, 47 szazalék
volt a 40 szazalék alatti JTM-mel biro tigyfelekének. Ezek az
atlagosnal kockdzatosabb hitelek azonban a visszaesé hite-
lezés nyoman az el6z6 évekhez képest mintegy fele akkora
volument tesznek ki, igy nem jelentenek tulzott rendszer-
Lakdascélu Fogyasztasi szint(i kockazatot.

35 1
30 1
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20 1
15 ~
10 A

12015 £=32016 =1 2017 [ 2018 HEEE 2019 f il i . ‘s
el e R A lakascélu hitelek fedezeti megterheltségének fokozatos

Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Volumen szerint. A 2023-as értékek csokkenése lathato. A 70 szdzaléknal magasabb hitelfede-

az elsé félévre vonatkoznak. zeti mutatéval (HFM) nyujtott lakashitelek Gj kihelyezésen
Forrds: MNB. bellli sulya 2022 végére 20 szazalék ald csdkkent, majd
- 2023 masodik negyedévére 23 szazalékra n6tt a 2018-ban
e e nyGjtott lakashitelek jellemz 32 szdzalék kordli csucsértékéhez képest (8. db-
f&bb jellemzdinek eltérése a 40 szazalék alatti JTM- ra). Az 6ner6 elGteremtésében, és ezaltal a fedezeti kife-
mel nyujtott hitelekhez képest (2023 H1) szitettség csokkenésében a csalddtamogatasi programok,
kiilonosen a babavard kolcson megjelenése jatszhatott
2?(-)‘_\'\/' meghatdrozd szerepet. A csokkend HFM-megterheltség
Eletlor_ -~ ’209\ S~ Hitelosszeg fellenere a'zon ban a csalad:ca’m?g.::\tam prog.,.ra,mokra nem
’ - TS~ N jogosult, fiatal vagy egyediildll6 Ugyfelek korében a HFM
//’ , 150. elGiras effektiv korlatot jelenthet a hitelpiacra vald belépés
Ingatlan N Futamids tekintetében (lasd 2.4. alfejezet), amit a 2023 elejétdl ismét
terdlet | ]u mérsékelten emelkedd lakasdrak is erdsithetnek.
I
: A magas fedezeti megterheltséggel nyujtott hitelek nem
HEM ’ ,/téjrlTe'\;'ztﬁ tekintheték kiemelten kockazatosnak. A 70 szazalék feletti
,/ HFM értékkel nydjtott lakashitelek hitel6sszege és torleszts-
N ="/ részlete magasabb, a hitelfelvevék jovedelme pedig kozel
fed;';';/érté; S~o. B -7 ;j\,gd'\gem azonos a 70 szazalék alatti HFM értékkel nyujtott hitelekhez
™ képest. A magasabb fedezeti kifeszitettség (alacsony 6nerd)
—— JTM>40 —— JTM<40 ennek eredményeképp enyhén, 6 szazalékponttal magasabb
Forrds: MINB. jovedelmi kifeszitettséggel is parosul (29, illetve 35 szazalék
o dbE atlagos JTM), amit a hosszabb futamidd és a kissé alacso-
Az Uj lakashitel-kihelyezés HFM megfelelése nyabb kamat csak részben mérsékel (9. dbra). Ugyanakkor
M Ft ” az alacsonyabb HFM-mel nyujtott hitelekhez képest az el-
35 r 70 térés nem jelentGs. Emellett az alacsony 6nerével nyujtott
zg ;;;;;;;;3;;;;;;;;;3;;;;;;#2 .::—_. gg lakdshitelek a 70 szazalék alatti HFM-mel nyujtott hitelek-
w0 A ollliellel. 40 hez viszonyitva alacsonyabb életkorral és ingatlanmérettel
13:':",”".”.’ """""" eetaa R A 28 is parosultak.
i
0 LS L V0P AV 8V AV R R 11 8 R o [ [T AV B | A T AV B [ AV A [
2015 { 2016 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2021 | 2022 |2023

1 Atlagos fedezetérték
Z3 Atlagos hitelosszeg
@ Atlagos HFM (stlyozatlan; j. sk.)
@ Atlagos HFM (stlyozott; j. sk.)
@ 70% feletti HFM mellett nyUjtott hitelek aranya
(volumen szerint; j.sk.)

Forrds: MNB.
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9. dbra

A 70 szazalék feletti HFM-mel nyujtott lakashitelek
fébb jellemzGinek eltérése az azalatti értékekkel

nyujtott hitelekhez képest (2023 H1)
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Forrds: MNB.
10. abra

Az 0j lakashitel-kihelyezések JHM szerint

Szerz6déskotéskori JHM érték

12020 32021 [0 2022 W 2023. I-l.

Megjegyzés: Volumen szerint.
Forrds: MNB.

11. abra

Az Uj lakashitelek JTM jovedelem eloszlasa
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Megjegyzés: Szerz6désszam szerint. A 2023. évi értékek az elsé félévre

vonatkoznak.
Forrds: MNB.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2023

2.3. AZ MNB FOLYAMATOSAN FIGYELI
AZ ADOSSAGFEK ELOIRASOKHOZ
VALO ALKALMAZKODAST ES
FENNTARTJA A SZABALYOZAS
HATEKONYSAGAT

Az MNB adéssagfék eszkoztara az MNB térvény 2023.
januar 1-jét6l hatalyos mdédositasa nyoman a hitel és
lizingtartozas jovedelem aranyaban megengedett maxi-
malis mértékét korlatozo, ugynevezett jovedelemaranyos
hitelmutaté (JHM) eszkozzel boviilt. A JHM el6nye, hogy az
a kamatok alakuldsatdl és a hitel futamidejétdl fuggetlenil
limitalja a hitelfelvevdk altal maximalisan vallalhato tartozds
Gsszegét. igy az elGiras hatdsa alacsony kamatkornyezetben
is fennmarad, amikor a hitelfelvev6k hosszu futamideji és
alacsony kamatu hitelfelvétel Utjan az éves jovedelmik
tobbszordsének megfelel§ hitelosszeget is vallalhatnak
a JTM elGirasnak valo megfelelés mellett is. A hazai hitelki-
helyezés JHM szerinti eloszlasa ugyanakkor jelenleg az ala-
csonyabb hitel6sszeg és a novekvs jovedelmek miatt, to-
vabbra is mérsékelt futamid6k mellett csokkend tendenciat
mutat (10. dbra): a kockazatosnak tekinthet6, az éves jove-
delmiik hatszorosat meghalado teljes tartozassal rendelkezd
hitelfelvev6k az Ujonnan nydujtott hitelek 3 szazalékat vették
fel 2023 elsé felében, mikdzben ez az ardny 2021-ben még
megkozelitette a 11 szazalékot. Emiatt az aktualis kockazati
és kamatkornyezetben az elGiras bevezetése nem indokolt.
(A JHM alkalmazasanak nemzetkozi gyakorlatat és lehetd-
ségeit az 1. keretes irds részletesen targyalja.)

A magas inflacid és a gyors nomindlis béremelkedés okan,
az adossagfék elGiras effektivitdsanak megérzése érdeké-
ben az MNB az addssagfék szabalyok mdédositasardl don-
tott. Az aktudlis inflaciés kornyezetben emelkedd nominalis
bérekkel a torlesztési képesség érdemi novekedése nélkil
is a hitelfelvevék egyre nagyobb aranyanak valt elérhet6-
vé a havi 500 ezer forint feletti jovedelemmel bird hitel-
felvevékre vonatkozd 60 szdzalékos JTM korlat (11. dbra).
Emellett az addssagfék szabdlyok rugalmassagat csokken-
tette az elGiras alkalmazdsara vonatkozé 300 ezer forintos
de minimis hitelosszeg-korlat realértékének csékkenése.
Az inflacid és a béremelkedés ellensulyozasara 2023. julius
1-jét6l a JTM jovedelmi kiiszobok havi 500 ezer forintrél 600
ezer forintra, az alkalmazando de minimis korlatok 300 ezer
forintrdl 450 ezer forintra emelkedtek.

Az alacsonyabb jévedelmi megterheltség mellett nyujtott
hitelek atlagos futamidejének érdemi csokkenése lathato.
A magas torleszt6részletekhez a hitelfelvevék a futamidd
hosszabbitdsdval is alkalmazkodhatnak. Jelenleg a jelza-
loghitel-kihelyezések esetén megfigyelhetd a 40 szazalék
feletti és az az alatti JTM-mel nyujtott hitelek atlagos futa-
mideje kdzotti kiilonbség ndvekedése. A lakashitelek esetén
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12. abra
Atlagos futamid6 JTM és hiteltipus szerint
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Megjegyzés: 2023 esetén elsé félévi adatok.
Forrds: MNB.
13. dbra

Onerdpétlasara hasznalt személyi hitel felvételek
becsiilt alakulasa
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[ Lakascélu jelzéloghitel melletti fedezetlen
hitelfelvétel aranya: HFM < 60%

mm Lakascélu jelzéloghitel melletti fedezetlen
hitelfelvétel aranya: HFM > 60%

& Atlagos HFM névekedés: lakashitel HFM < 60% (j.sk.)

& Atlagos HFM novekedés: lakashitel HFM > 60% (j.sk.)
Megjegyzés: Azon lakdshitelek szerz6désszam szerinti ardnya az egyes
HFM kategdridk szerinti folydsitdson beliil, amelyek szerz6dés kétése
el6tt 180 nappal a f6adds személyi kélcsént is felvett. Babavdro kél-
csonék nélkdil.

Forrds: MNB

14. abra
A kifeszitett HFM értékkel nyujtott lakashitelek
aranya kiilénb6z6 tigyfélszegmenseken beliil (2022)
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Nem tdmogatott Allamilag tamogatott

mmm HFM-kifeszitett - Egy ados
I HFM-kifeszitett - Tobb adds
@ Ujkihelyezésen beliili részesedés - Egy adds
@ Ujkihelyezésen beliili részesedés - Tébb adds
Megjegyzés: Kifeszitett HFM értéknek a 70 szdzalékndl magasabb
értéket tekintettiik. Az ardnyok az egyes ligyfélszegmenseken beliil
értendék. Volumen szerint.

Forrds: MNB.

ez a futamidé-kiilonbség fokozatosan emelkedik és 2023
masodik felére tobb mint 5 évre nétt (12. dbra). A 2023.
évi novekedést azonban f6ként a jovedelmileg kevésbé
megterhelt hitelfelvevék futamidé-roviditése magyarazza,
amit feltehet8en az aktudlisan magas hitelkamatok miatt
erbteljesen emelkedd teljes visszafizetendd 6sszeg mér-
séklése motivalhat. Jelent8s futamid6-novekedés lathatd
a szabadfelhasznalasu jelzaloghitelek esetén is, amelyek
azonban egyel6re az Uj hitelkihelyezésen belil alacsony
sullyal birnak. A futamidé-nyujtassal torténd és a jovGben
potencialisan a JHM-re vonatkozé limitekkel mérsékelhet6
alkalmazkodas jelenleg az atlagosan tovabbra is alacsonynak
tekinthetd futamidé okan nem jelent tulzott kockazatot.

Az 6ner6 fedezetlen hitelfelvétellel valé névekvé mértékii
finanszirozasa nem lathaté. Az MNB 2019-ben vezetdi kor-
levélben szélitotta fel az intézményeket a kiemelten kocka-
zatos gyakorlatnak tartott, a személyi hitelek dneréként vald
figyelembevételének mell6zésére és az azt kizaré eljarasren-
dek kialakitasara. A babavard kolcsonok 2019. évi megjele-
nése is hozzajarult a vonatkozd kockazatok csokkenéséhez:
az 6nerd személyi hitellel valé finanszirozasanak gyakorisaga
a lakashitel-kihelyezések 7-8 szazalékardl 2020-ra 2-3 szaza-
[ék koruli szintre csokkent és érdemi emelkedést azéta sem
mutatott (13. dbra).

2.4. AZ MNB FOLYAMATOSAN JAVITIA
AZ ADOSSAGFEK SZABALYOZAS
HATEKONYSAGAT

Az elsélakas-vasarlok kérében, a lakashitel-felvételi lehe-
toségeik tamogatasa érdekében kedvezményes HFM-li-
mitek alkalmazasa lenne célszeri. Az elmult évek gyors
ingatlandr-emelkedése a tobbnyire kevés megtakaritassal
és alacsony jovedelemmel rendelkezd, de otthonteremtési
céljuk és varhatéan névekvd jovedelmik miatt alacsonyabb
kockazatu, jellemzden fiatal, els6lakas-vasarldkat az atlagos-
nal sulyosabban érinti (Grosz et al. 2023). A potencidlisan
els6lakas-vasarlo, fiatal hitelfelvevék korében a 70 szaza-
lék feletti HFM értékkel, vagyis alacsony dnerével nyujtott
hitelek aranya 30-40 szazalék korul alakult 2022-ben. Ku-
[6ndsen jelentds volt a kifeszitett HFM értékkel nyujtott hi-
telek ardnya az allami tdmogatdsra nem jogosult, egyeddili
hitelfelvev6k korében (14. dbra). A fiatal els6lakds-vasarlok
esetén ezért a nemzetkozi példaknak megfelelGen a HFM-Ii-
mitek differencialt, 90 szazalékon valé megallapitasa lehet
célszerl. A kedvezmény alkalmazdsat a lakashitel-piaci
tulértékeltséggel 0sszefliggbé kockazatok érdemi enyhlé-
se is lehet6vé teszi. igy az intézkedés a pénziigyi stabilitasi
kockazatok tulzott névelése nélkiil tamogathatna a fiatalok
lakashitel-felvételi lehet&ségeinek javitasat.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2023

15


https://www.mnb.hu/letoltes/vezetoi-korlevel-a-lakossagi-jelzaloghitelhez-szukseges-onero-ertekeleserol-alairt-20210115.pdf
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15. 4bra
A jelzaloghitelek elGtorlesztési dija kamatozas szerint
az EU-ban (2023)

% %
35 =35
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255 L 2,5
2,0 L 2,0
15 - 1,5
1,0 L 1,0
0,5 - 0,5
0,0 0,0
=)
I
=3 Fix kamatozasu
@ Valtozd kamatozasu

Megjegyzés: Az elGtérlesztett Gsszeg ardnydban. Egyes orszdgokban
a dijmentesen elétiorlesztheté Osszegek éves szinten maximdltak.
*Romdnidban 2016-tdl slirgdsségi rendelkezésként minden el6térlesz-
tés dijmentes. Svédorszdgban a fix kamatozdsu hitelek esetén, Luxem-
burgban és Esztorszdgban minden jelzdloghitel esetén a hitelkamat és
a fenndllo kamatkérnyezettdl fiiggé kamatkompenzdcict kell fizetni.
Horvdtorszdgban a vdltozo kamatozdsu hitelek elétérlesztése dijmen-
tes, fix kamatozdsu hitelek esetén nincs jogszabdlyi dijmaximum, azt
a hitelnyujték hatdrozzék meg. Ddnidban a jelzdloghitelek esetén
nincs jogszabdlyi dijmaximum, de a jelzdloglevelekkel valo kézvetlen
dsszekottetés miatt a gyakorlatban dltalaban nem meriil fel el6tér-
lesztési dij.

Forrds: MINB gylijtés az egyes orszdgok jogszabdlyai alapjdn.
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Az aktudlisan magas kamatkornyezetben kiemelten fon-
tos a gyors és koltséghatékony hitelkivaltas lehet6ségé-
nek megteremtése. Az MNB korabbi intézkedései nyoman
altaldanossa valtak a hosszu id6re kamatfixalt lakashitelek,
ami jelent6sen ndvelte a haztartdsok kamatkockazattal
szembeni ellenalloképességét és mérsékelte az emelkedd
kamatkornyezet potencialis pénzligyi stabilitdsi kockazatait
(a fix kamatozasu lakashitelek térnyerését segit6 intézkedé-
seket a 2022. évi Makroprudencidlis jelentés részletesen
targyalja). ElGretekintve azonban a tartésan kamatfixalt la-
kashitel-konstrukciok esetén az aktudlisan lakashitelt felvett
addsok a kamatok esetleges csokkenése ellenére is ,bera-
gadhatnak” a magas kamatozasu hitelekbe. Magyarorsza-
gon a hitelkivaltasok koltsége (el6torlesztési dij, kozjegyzGi
okiratba foglalas dija, értékbecslés dija, stb.) aktualisan
a hiteltartozas 2-5 szazalékat is elérheti és idGigényes ad-
minisztracids teherrel jar. Emiatt a hitelkivaltasi céld hitelek
sulya az Uj lakashitel-folydsitason beliil az elmult években
minddssze 5-7 szazalék korul szérddott. A hitelkivaltasi
hajlanddsagot erGsithetné az EU-s 6sszehasonlitasban is
magasnak tekinthet6 el6torlesztési dijak mérséklése (15.
abra), a statisztikai értékbecslés alkalmazhatdsagi feltéte-
leinek bdvitése, a kozjegyzbi kdzrem(ikédés digitalizacioja,
valamint a jelzaloghitel-nyujtas teljeskord online utra te-
relése Utjan. Az MNB az addssagfék keretrendszeren belill
tdmogatja a hiteltartozast nem noveld hitelkivaltasokat,
mivel ezen hitelekre az addssagfék limiteknek valéo megfe-
lelést ismételten nem kell vizsgalni. Emellett a MinGsitett
Fogyasztdbarat Lakashitelekre a jogszabalyi maximumnal
alacsonyabb el6torlesztési dijak vonatkoznak.
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1. keretes iras

A DTI/LTI szabalyok alkalmazasa nemzetkozileg és a potencialisan kezelhetd kockazatok hazai alakulasa

Az addssagfék-szabalyok tekintetében a felvehetd
maximalis hitelosszeget a hitelfedezet értékének
aranyaban, illetve a hitelfelvevg(k) altal maximalisan
vallalhato torlesztési terhet a jovedelem aranyaban
korlatozé mutatok mellett a hitelfelvevé(k) altal fel-
vehetd maximalis hiteldsszeget vagy a maximalisan
vallalhato teljes addssag Osszegét a hitelfelvevd(k)
— rendszerint éves — jovedelme aranyaban korlatozd
eszkdzoket is egyre gyakrabban alkalmaznak a mak-
roprudencialis hatdsagok. Eurdpai szinten a kilonféle
addssagfék-szabalyok egyre elterjedtebbek, és ezeket
jellemz&en egymadssal valamilyen kombinaciéban al-
kalmazzak.

A jovedelemaranyos hitelmutaté (JHM) hatékonyan
egészitheti ki a jovedelemaranyos torlesztérészlet
(JTM) tipusu elGirasokat, a JTM-hez hasonlé elGira-
sok azonban alacsony kamatkornyezetben veszithet-
nek effektivitasukbol és hosszu futamidével parosulva
tulzott kockdzatvallalashoz vezethetnek. A JTM és JHM
mutatok egylttes hasznalata emiatt a kockdzatok pon-
tosabb célzasat teheti lehet6vé az egyetlen jovedele-
maranyos mutatéra épilé keretrendszerrel szemben,
mivel igy egyes szabalyozoi limitek altalanos szigori-
tasa helyett finomabb szabalyozdi valaszok adhatok.
A hazai adatok alapjan is lathatd, hogy a magas JHM
és JTM érték gyakrabban jar egyiitt, de a magas JTM
érték nem jelent szlikségszertien magas JHM értéket.
Emiatt a hitelezési folyamatok befolyasoldsara és a la-
kossagi sokkellenallé-képesség novelésére egy tobb
dimenzids, tobb addssagfék eszkozt magaba foglald,
egymast kiegészit6 makroprudencidlis eszkoztar ha-
tékonyabb lehet. A két eszkdz egyidejli alkalmazasa
tehat hatékonyan csdkkentheti az addsok hitelkocka-
zatat a nemteljesitési valdszinliség (PD) és a nemtel-
jesitéskori kitettség (EAD) a pénzligyi cikluson ativel§
mérséklése utjan.

Az JHM tipusu elGirdsok pontos kalibracidja tekinteté-
ben eltér6 nemzetkozi példak lathatdk. Egyes orsza-
gokban (IE, SK, CZ, UK) az elGirasnak csak jelzaloghi-
tel-felvételkor kell megfelelni, mig Litvania és Belgium
esetén az el8irasok minden hitelfelvételre kiterjednek.
Kilonbség lathatd a figyelembe vett addssag megha-
tdrozédsaban is, vagyis, hogy csak a fenndllé jelzéloghi-
telek 6sszegét maximaljak-e az el6irdsok, vagy a teljes,
Osszes hiteltipusbdl szarmazo fennallé tartozasra kiter-
jednek-e. Eltér6 az egyes orszagok gyakorlata annak

Adodssagfék-eszk6zok eurdpai alkalmazasi gyakorlata
(2023. julius)

1 Csak jovedelemalapu szabalyozas
3 Csak fedezetalapu szabalyozas
EE J6vedelem- és fedezetalapu szabalyozas
I Nincs érvényben lévé jovedelem- vagy
fedezetalapu szabalyozds
© Van jovedelemaranyos hitelkorlat
@ Van jovedelemaranyos torlesztérészlet mutato
és jovedelemaranyos hitelkorlat is

Megjegyzés: EGT orszdgok, Egyesiilt Kirdlysdg és Svdjc. Kotelezé jel-
legli és ajanldson alapuld korldtozdsok egyardnt.

Forrds: ESRB, MNB, nemzeti honlapok

Az uj lakashitel-kihelyezések JTM és JHM szerint (2022)
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Hitelbiralatkori jovedelemaranyos torleszt6részlet mutato (%)

mm JHM: 0-3 = JHM: >6

3 JHM: 3-4 @ Atlagos futamidé - dsszesen (j.sk.)
1 JHM: 4-5 @ Atlagos futamidé - JHM >6 (j.sk.)
1 JHM: 5-6

Megjegyzés: Volumen szerint.
Forrds: MNB
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tekintetében is, hogy az éves brutté vagy mar a kozterhekkel csékkentett nettd jovedelmet veszik-e alapul. A célzott
allomany és a viszonyitasi alap eltérései alapjan ezért a szabalyozoi limitek is eltéréek, és az éves figyelembe vett
jovedelem harom- és kilencszerese kozott szérédnak. Emellett irorszagban és Csehorszagban az els6lakas-vasarlé
hitelfelvev6kre (FTB — first-time-buyer) kedvez6bb szabalyozéi limitek vonatkoznak.

A DTI/LTI eszk6z6k kalibracidja Eurépaban

Hataly Mutaté Adoéssag Jovedelem Limit
(Szamlalo) (Nevezd)
IE Jelzaloghitelek DTI Osszes jelzaloghitel Brutto éves 3/4FTB
SK Osszes addssag Netto éves <41 év: 8
>41 év: szigorodik 5,25-ig
Ccz 8,5/9,5FTB
UK LTI Aktualis jelzaloghitel Brutto éves 4,5
LV Osszes hitel DTI Osszes addssag Nettd éves 6
BE 9

Forrds: ESRB, MNB, nemzeti honlapok

A hazai JHM értékek eloszlasa fokozott monitoringot indokol, de kdzvetlen szabalyozéi beavatkozast igényl6 folyamat
egyel6re nem lathatd. A magas kamatkornyezet, a csokkend hitelezés, a lakdspiacon tapasztalhato lassulas, valamint
a lakaspiaci tulértékeltségbdl fakadd kockazatok mérséklése egyarant a ciklikus és a hitelezési kockazatok csokke-
nésére utalnak. A JTM limitekhez vald tulzott mérték( alkalmazkodas és a futamiddk jelentés mértékli emelkedése
egyel6re nem azonosithatd. A hitelfelvev6k a jovedelmiikhoz viszonyitott tulzott mérték( addssagvallalasa sem
lathatd. Emiatt a jovedelemaranyos hitelmutaté hazai alkalmazasa egyel6re nem sziikséges.

18 | MAKROPRUDENCIALIS JELENTES o 2023



y 4

3. Bazeli likviditasi és

finanszirozasi eszkozok

A likviditdsfedezeti ratdra (Liquidity Coverage Ratio — LCR) vonatkozo elGirdst a bankok jelentds pufferekkel teljesitik.
A szektorszint(i LCR elmult éves alakuldsdban dénté szerepet jdtszottak a monetdris eszkbztdr modositdsai és az ehhez
valo banki alkalmazkodds is. Az ezzel dsszefiiggd, technikai szintcsGkkenést kévetéen az LCR-szintek visszakorrigaltak
kordbbi, 150-160 szdzalékos értékeik kézelébe. Osszességében a tényleges likviditdsi pozicié érdemben nem vdltozott,
hanem a likviditdsi elemek kézott tértént dtcsoportositds a jegybanki eszkézok javdra. A nettd stabil forrdselldtottsdgi rata
(Net Stable Funding Ratio — NSFR) kévetelményt jelentds tébbletforrdsokkal teljesiti a bankrendszer, stabil szintek és belsé
szerkezet mellett. A névekvd kamatkockdzatokra és a nemzetkézi cs6deseményekre is reagdlva az MNB a rendelkezésre
allo béséges likviditds ellenére preventiv jelleggel felligyeleti hatdskérében szigoritotta a likviditdsi kbvetelményeket.

16. abra
Az intézmények LCR-megfelelésének alakulasa
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Megjegyzés: Az abrdn az elsé és kilencedik decilist, az elsé és harmadik
kvartilist, valamint az dtlagot dbrdzoltuk. Jelzdlog-hitelintézetek és
lakds-takarékpénztdrak nélkiil, solo szintii megfelelési kételezettség
alapjdn szamolt értékek.

Forrds: MNB.

3.1. A BANKOK LIKVIDITASA
TOVABBRA IS BOSEGES

Az LCR a korabbihoz képest alacsonyabb szinten stabiliza-
l6dott, de a pufferek tovabbra is jelentések. Az LCR a 2022.
oktdberi csokkenés utan ismét 150 szdzalék kdzelébe kerilt
és 2023. junius 30-an 157 szazalék volt (16. dbra). A szektor-
szint(i LCR elmult évi alakuldsaban dont6 szerepet jatszottak
a monetaris szigoritasok és elsésorban a jegybank uj tartds
likviditaslekotést célzé eszkozei, illetve az ezek kapcsan vég-
rehajtott banki alkalmazkodas. Ez f6ként a likvid eszkdzok
bedramldsok rovasara torténé atrendezédésében jelentke-
zett (17. dbra). Az MNB annak stresszhelyzeti felhasznalha-
tdsdga okan biztositotta a kotelezd tartalék likvid eszkdzként
valé beszdmithatdsagat. Ez ellensulyozta a likviditds atren-
dez6désének LCR-szintbeli hatasat is (egyuttal igy a kotelezd
tartalék az NSFR-ben sem igényel stabil forrast).

A tényleges likviditasi pozicioban rendelkezésre allé
pufferek jelent6sek és stabilan alakulnak. A bankrendszer
operativ likviditasi tartaléka (OLT) kiegészitve a jegybanki
kotelez6 tartalék 6sszegével bdséges szint mellett kis mér-
ték(i ingadozassal stabilnak mondhatd. 2023. junius végén
atlagosan kozel 18 000 milliard forintot tett ki, amely a ma-
ganszektor teljes betétdllomanyanak mintegy 64 szazaléka.
Az OLT szintjét 2022. oktober 6ta elsGsorban a jegybanki
instrumentumokra kifizetett kamatok likviditasteremtd ha-
tdsa és a hitel-betét mutatd enyhe ndvekedése egymast
ellensulyozva alakitottak.
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17. abra
Az LCR alkotéelemeinek szektorszinti alakulasa
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mmm Operativ betétek
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= Bedramlds pénziigyi tgyfelektdl
= Bedramlas szarmaztatott gyletekbdl
[ Egyéb bearamlés
Likviditasi puffer
= Nettd kidramlds
=@~ LCR (jobb skala)

Megjegyzés: egyedi banki megfelelés szerint, a megfelelés aldl mente-
sitett 3. orszdgbeli fioktelepek, a lakdstakarékok, a jelzdlogbankok és
a specializdlt hitelintézetek nélkiil.

Forrds: MNB.

18. abra
Az intézmények NSFR-mutatdjanak alakulasa
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Megjegyzés: Also és felsd decilis (fliggéleges vonalak), alsé és felsé
kvartilis (vildgoskék oszlopok), valamint kézépértékek (datlag és medi-
dn). Az NSFR 2021. junius 28-tdl lépett hatdlyba (z61d satirozds). Egye-
di banki megfelelés alapjdn.

Forrds: MNB.
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3.2. A BANKOK AZ NSFR SZINT
ALAPJAN MEGFELELOEN ELLATOTTAK
STABIL FORRASOKKAL

A hosszu tavu stabil finanszirozast megkovetel6 EU szint(i
NSFR-kovetelményt stabilan, jelentds tobblettel teljesitik
a bankok. A 100 szazalékos elvart szintet a bankok az elmult
években kisebb ingadozdsokkal, 130 szazalék koriili atlagos
szint mellett teljesitették. 2023. junius végén a szektorszint(
mutaté 128 szazalékon allt és a bankok tulnyomé tébbsége
a biztonsagosnak mondhat6 20 szazalékpontos pufferszintet
meghaladd tobbletfinanszirozdssal rendelkezett (18. dbra).

Az NSFR belsd szerkezetét tekintve is alapvetGen stabilan
alakult. A monetaris eszkoztar valtozasok a tavalyi és az idei
év folyaman is kisebb elmozduldsokat eredményeztek az
NSFR-ben. (19. dbra) A bankrendszer hitel/betét mutatdja
ugyan nétt az elmult évben, els6sorban a betétallomany
csokkenése nyoman, de annak mértéke még mindig ala-
csony (72 szazalék). A véllalati és haztartasi betétallomany
csokkenése a bdséges stabil forrasellatottsag mellett egye-
I6re nem okoz alkalmazkodasi problémat, mert a bankok
egyéb stabil forrasokkal, példaul a magas évkozi eredmény
t6kehatasaval pétoljak a kies finanszirozast.

3.3. AZ MNB MEGEROSITETTE AZ LCR-
RE VONATKOZO FELUGYELETI
ELVARASAIT

A likviditasi és finanszirozasi kockazatok az év eleji nemzet-
ko6zi bankcs6dok és a szigorodé monetdris politika nyoman
vilagszerte a figyelem k6zéppontjaba keriiltek. A globalis
monetdris politikai szigoritasi ciklus nyoman névekvé kama-
tok, a recesszids hatasok és a volatilis pénziigyi kondiciok,
valamint a k6zelmult nemzetkdzi banki cs6édeseményei a lik-
viditasi és finanszirozasi kockdzatok megfelel§ kezelésének
fontossagara hivtdk fel a figyelmet.

Az MNB feliigyeleti hataskérében megerdsitette® a LCR-t is
érint6 likviditasi kovetelményeit. Az MNB 2023. augusztusi
vezetdi korlevelében felhivta a bankok figyelmét, hogy a 100
szazalékos elvart szint mindenkori fenntartdsahoz nagyobb
pufferrel kell rendelkeznilik, és a likviditasmenedzsment
2023. év végéig megvaldsitandd meger@sitésére szolitotta
fel a bankokat el6vigyazatossagi okokbdl: az LCR szintjétdl
fligg6en megfelel6 beavatkozasi és helyreallitasai szintek
meghatdrozasat és a kockdzatazonositasi, stressztesztelé-
si rendszereknek a bank nagysagrendjéhez, modelljéhez,
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mikodéséhez igazitott tovabbfejlesztését varja el. Tovabba
az ICAAP-ILAAP-BMA kézikdnyvben elGirt*, a 2. pillér kere-
tén belll 2019 6ta alkalmazott LCR tobbletkévetelményt is

19. abra
Az NSFR alkotéelemeinek alakulasa
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Megjegyzés: NSFR-ben alkalmazott sulyokkal stlyozott dllomdnyok.
Egyedi megfelelés szerint vett adatok. E = eszkdz, F = forrds.

Forrds: MNB.

20. abra
Szektorszintii LCR szintek alakuldsa a 2. pilléres
tobbletkovetelmény beszamitasaval

% Szazalékpont
dE)0 qpeacoacaassescasoracasasasonsecasssasasoransaaseacasarasenacasansacaEoEasasa -9
180 4 L 8
170 4 ~F7
160 - te
150 A k5
1404-- ta
1304~ -3
1204 ~t2
1104 “t1
100 0

2023. aug.

2023. apr.
023. mdj

2023. jun.
2023. jul

2023. jan.
2023. feb.
2023. marc

1 2. pillér LCR mérséklé hatasa (jobb skala)
= |CR 1. pillér
=== |LCR 2. pillér
Megjegyzés: Egyedi megfelelés szerint szamolt szektordtlagok.

Forrds: MNB.
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2. keretes irds
A nemzetkozi egyedi bankvalsagok kapcsan levonhaté szabalyozéi tanulsagok

Az elmult id6szak nemzetkozi banki cs6deseményei® ravilagitottak a kamatkockazat potencialis pénziigyi stabi-
litasi kockazataira. A hosszu lejaratu, fix kamatozasu eszkdzok jelentds koncentracidja, valamint a rovid lejaratu és
kevésbé stabil forrdsokra vald tulzott rautaltsag jelentds kockazatok felépiiléséhez vezethet. A kamatok emelkedé-
sekor az eszkdzok értéke csdokkenhet, ami egy esetleges forraskiaramlds esetén banki veszteségeket és igy tovabbi
gyorsuld tGtemd forraskivonast eredményezhet. A kialakulé negativ spiral pedig akar a nehézséggel szembesilé
intézmények fizetésképtelenségéhez és tovabbi fertézési hatasokhoz is vezethet a pénziigyi rendszerben, ahogyan
az 2023 tavaszan is megmutatkozott.

A BASEL lll-as szabalyozéi keretrendszer téke- és likviditasi kovetelményei megfelels keretet biztositanak a bankok
kamatkockazatanak likviditasi szempontu kezelésére®. A bankok kamatkockazatdat a bazeli el8irdsok az 1. pillérben
meghatarozott minimalis kereskedési kbnyvre vonatkozo t6ke- és likviditasi kovetelményei, illetve a 2. pillér ala
es6 banki konyvi kamatkockazati elGirasok és felligyeleti felllvizsgalati folyamat hivatottak mérsékelni. Az 1. pillé-
res t6kekdvetelmények tekintetében a bankok tulzott kockazatvallalasat, igy a kamatkockazattal szembeni tulzott
kitettséget a kockazat alapui minimalis t6kekdvetelmény el6irdsok, valamint a t6keattételi mutatd mérséklik. A ko-
zelmultbeli amerikai és svajci bankcs6dok ugyanakkor ravildgitottak arra, hogy a latra sz6l6, alacsony kamatozasu
betétek stabilitdsara és kamatérzékenységére vonatkozd banki kockazatkezelési modellek eredményeitdl a valdsag
jelent8sen eltérhet. igy nem elég a sztenderd el8irdsok teljesitése, egyedi alapt kockazatértékelésre is sziikség van.

A likviditasfedezeti mutaté (LCR) és a netto stabil finanszirozasi mutaté (NSFR) biztositja az intézmények sokkellen-
allé likviditasi és finanszirozasi pozicidjat. Az LCR elGirdsban a leglikvidebb eszkdzok figyelembevétele piaci értéken,
mig a kevésbé likvid eszkdzoké haircuttal csokkentett piaci értéken torténik. igy mar az aktudlis hozamkoérnyezet
szerinti értéken figyelembe vett likvid eszkdzoknek kell egy feltételezett, 30 napos stresszidGszakon beliil potencia-
lisan bekovetkez6 kidramlasokat fedeznitik. A netto stabil finanszirozdsi mutatd pedig a stabil finanszirozasi forrasok
minimalis mértékét hatdrozza meg csokkentve ezzel az intézmények megujitasi kockazatat és a stresszhelyzetben
gyorsan kivonhato forrdsokra vald tulzott rautaltsagat.

Az 1. pilléres szektorszintl kbvetelmények mellett a szabalyozé hatdsagoknak a 2. pilléren beliil van tovabbi lehe-
t6sége az egyedi intézményi kockazatoktdl fliggden az ellenalloképesség tovabbi névelésére példaul addicionalis
likviditasi pufferek elGirdsara utjan. Az intézményspecifikus kockazatok meghatarozasa és kezelése azonban jelentés
kihivasokkal terhelt. A 2. pilléres likviditasi kovetelmények meghatarozasa nagyban fiigg a felligyeleti hatdsagok
szakért6i kockazatértékelésétdl és a kockazatokkal szembeni tolerancidjuktol. Emiatt a likviditasi kockazatok 2. pil-
lérben vald széleskori kezelése a prudencialis el6irasok nemzetkozi toredezettségéhez és a szabdlyozéi gyakorlatok
érdemi eltéréseihez is vezethet.

A kézelmult nemzetkozi banki csédeseményei alapjan szamos tanulsag levonhaté a fennallo likviditasi és finan-

szirozasi szabalyozéi keretrendszer tekintetében’:

¢ A bazeli szabdalyozo6i keretrendszer prudencialis elGirasai alapvet6en megfelel6ek, azok betartasa és a prudens
kockazatkezelés kiemelt jelentGségii. A Silicon Valley Bank (SVB) esetén elmondhatd, hogy az intézmény egyedi,
a technoldgiai véllalatokkal szemben kitett tizleti modellel rendelkezett, tulzott mértékben tdmaszkodott a nem
biztositott betéti forrasokra, a bank vezetGsége pedig nem kezelte megfelelen az lizleti modellbdl eredé kocka-
zatokat. Emellett az eurdpai szabalyozastdl eltéréen, ahol az elGirdsok minden bankra vonatkoznak, az amerikai
szabdlyozas szerint az SVB a szabdlyozoi kiiszobnél kisebb, de igy is jelentés mérete okdn mentesiilt az LCR és
NSFR el8irdsok aldl. Az intézmények megfelel6 sokkellendlld képessége szempontjabdl ezért a likviditasi és finan-
szirozasi elGirdsok betartatdsa, valamint a megfelel6 intézményen beliili kockazatkezelési eljarasok és felelGsségi
korok kiépitése kiemelt jelentéségl. A hazai fellgyeleti és szabalyozdi gyakorlat nemzetkdzi 6sszehasonlitasban
is megfelel6 mddon mérsékli a fenti kockazatokat.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2023
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¢ A betétkivonasi folyamatok a kozosségi média és az online bankolds szerepének megerdsédése nyoman felgyor-
sultak, igy az LCR sulyok fellilvizsgalata a jovében indokolt lehet. Az LCR és az NSFR szabvanyok kialakitasuknal

.....

Suisse esete), kulondsen az eszkozok és forrdsok pénzigyi kondicidinak (kamatok, arfolyamok) volatilitasaval
és gyors valtozdsaval jellemezhetd kdzegben®. A kockazatokat tovabb névelheti a kézdsségi média &ltaldnossa
valasa nyoman jelentGsen felgyorsult kommunikacié és a betétkivonas online lehet6ségeinek feler6sdodése, ami
miatt a potencialis betétkivonas Gteme gyorsabb, mértéke nagyobb lehet az LCR-ben meghatarozott kiaramlasi
sulyoknal, ami a sulyok felllvizsgalatat indokolhatja. Ez a lassu, tobblépéses, el6szor a bazeli keretek kézott, majd
csak azt kdvetben az EU-ban varhato folyamat nemzetkozi szakért8i szinten megkezd6dott. Nemzeti hatdskdrben
elsGsorban az egyedi kockdzatokra van lehet6ség reagdlni a 2. pillérben.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2023
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4. Kiilso sérulékenységet csokkenté

finanszirozasi eszkozok

Az MINB nemzeti hatdskérben alkalmazott makroprudencidlis finanszirozdsi szabdlyok kiilsé sériilékenységet korldatozo
elemeit a bankrendszer megfelelé pufferekkel és kedvezd forrdsstrukturdban teljesiti. A bankrendszer nomindlis és mér-
legfé6sszeg-ardnyos révid kiilsé addssdga a térténelmi mélypontokrdl elmozdulva mérsékelt névekedést mutat, illetve
néhdny bank csoporton beliili (igyletekkel érdemben nagyobb negyedévkézi révid kiilsé addssdgot tart fenn. Az el6irdsok
nem képezik akaddlydt a fenntarthato hitelezési tevékenység folytatdsanak.

21. abra
A bankrendszer rovid kiils6 adéssaganak alakulasa

Mrd EUR

[ Addssag, berovidild (j. sk.)

=1 Addssag eredeti lejarat szerint (j. sk.)

=== Ad0ssag eredeti lejarat szerint / mérlegfédsszeg

— AdOssag hatralévé lejarat szerint / mérlegf6osszeg

—== Addssag eredeti lejarat szerint / mérlegf6osszeg
(historikus minimum)

— Adéssdg hatralévé lejarat szerint / mérlegf66sszeg
(historikus minimum)

Megjegyzés: Hitelintézeti szektor, EXIM, MFB és KELER adataival
egylitt. 2023. els6 negyedévéig fizetési mérleg statisztikabdl, 2023.
mdsodik negyedév egyéb MNB adatszolgdltatdsok alapjdn becsiilt
adat. Historikus minimumok 1998 els6 negyedévétél szamitva.

Forrds: MNB
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4.1. A NOVEKVO ROVID KULSO.
ADOSSAG MEG NEM JART A KULSO
SERULEKENYSEGGEL OSSZEFUGGO
RENDSZERKOCKAZATOK ERDEMI
NOVEKEDESEHEZ

A bankrendszer nominalis és mérlegf6osszeg-aranyos révid
kiilsé addssaga torténelmi mélypontrél novekszik kismér-
tékben. A bankrendszer rovid lejaratu kilfoldi forrasai a kil-
foldi és hazai monetaris kondiciok kozotti kiillonbségekkel
Osszefliggésben trendszerlen nének. Ez a novekedés azon-
ban a mérlegfé6sszeghez viszonyitva mérsékeltebb. A bévi-
|ést a bankfinanszirozas egyéb tételeit érint6 valtozasok és
jovedelmez8ségi szempontok egyarant befolyasoltak. 2023
masodik negyedévének végén a rovid kiils6 addssag 9 milli-
ard eurdra rugott, ami a bankrendszer 6sszes eszkdzére ve-
titve még mindig csak a teljes mérlegf66sszeg 4,7 szazalékat
tette ki, 1,6 szazalékponttal magasabban a historikus mini-
mumhoz, de tovdbbra is szamottevden, 14 szazalékponttal
alacsonyabban a historikus maximumhoz viszonyitva (21.
dbra). A rovid kilsé addssag mértéke koncentralt, néhany
bankcsoport és annak csoporton belili tgyletei felelnek
a teljes allomany nagy részéért, amely bankok rugalmas
likviditdismenedzsmentet folytatnak, nagyobb dllomanyokat
futtatva a negyedévek kozott. A kitettség relativ mértéke és
az ezzel Osszefligg6 rendszerkockazat 0sszességében még
mindig alacsonynak mondhaté.
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22. abra
A likviditasi és finanszirozasi szabalyozasoknak vald
megfelelés
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Megjegyzés: 2023. junius 30-i adatok. A kék téglalap szélei az alsé-fel-
s6 kvartilisek, a s6tétkék vonal végei az eloszlds 10. és 90. percentilisei.

Forrds: MNB

23. abra

Stabil deviza finanszirozast igényl6 és biztosité eszkoz-
és forrascsoportok, illetve finanszirozasi mutatok
alakulasa
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Megjegyzés: A DMM stlyozatlan tételei alapjan. 2020. mdrcius és
szeptember kézétt dtmeneti szigoritds volt érvényben. E: eszkéz, F:
forrds.

Forrds: MNB

4.2. MERSEKELT KOCKAZATNOVEKEDES
MELLETT A BANKRENDSZER
MEGFELELO PUFFEREKKEL ES
BIZTONSAGOS SZERKEZETBEN
TELJESITI A HAZAI FINANSZIROZASI
KOVETELMENYEKET

A finanszirozasi kockazatokat megel6z6 makroprudencialis
eszkoztar elemeit a bankrendszer biztonsagos pufferekkel
teljesiti. Mindharom relevans kovetelmény esetén, amelyek
kiegészitik az EU-szint( bazeli likviditasi-finanszirozasi kdve-
telményeket és a hazai tekintetben relevans finanszirozasi
rendszerkockazatokat célozzak, a bankok atlaga a kockazatos
szintektSl messze van (22. dbra), ami jelent8s és id6ben is
stabil puffereket biztosit a miikodéshez és az esetleges rom-
|6 piaci kornyezet negativ hatasainak kivédéséhez, valamint
a hitelezési kapacitas fenntartasahoz.

A bankok a devizafinanszirozas megfelelési mutaté (DMM)
megkovetelt 100 szazalékos minimum szintjét stabilan, at-
lagosan 67 szazalékponttal tulteljesitik, és az elmult egy
évben novekedés lathato. Korabban a jelentds pufferek hat-
terében elsdsorban a stabil finanszirozast biztosité haztarta-
si és vallalati betétek arfolyamsz(rt dllomanyokban is meg-
figyelhetd, de az arfolyamvarakozdsoktdl el nem valaszthatd
dinamikus névekedése, valamint a kiilkereskedelmi aktivi-
tasbdl szarmazoé névekvé devizabevétel, és az igy kialakuld
bdséges devizaforras-ellatottsag alltak. Az elmult félévben
viszont a forint drfolyamanak javuldsaval ez a folyamat any-
nyiban véltozott, hogy a DMM javulasat immar elsésorban
az éven tuli devizaforrdsok volumenének és stabil forrasok
kozotti aranyanak novekedése eredményezte. Ekdzben pe-
dig a DMM-ben figyelembe nem vett révid lejaratu, nagy-
részt csoporton beliili bankkozi kiilsé devizaforrasok jelen-
tésége is n6tt 2023 elsé félévében, amelyek a DMM-ben
stabil forras igényt nem tdmasztd eszk6zok finanszirozasat
szolgaltak (23. dbra).

A bankrendszer mérlegen beliili devizaforras-tébblete
nétt, de még béven a devizaegyenstly mutaté (DEM) el6-
irds megengedett -30 szazalékos minimum limitje f6l6tt
maradt. A devizabetét-allomdany novekedésétél elmaradd
deviza-hitelezés tovabbra is a bankrendszer mérlegen belili
devizaforras-tobbletének névekedését okozza. Ez prudenci-
alis szempontbdl kevésbé kockazatos devizalis eltérést jelent
és messze a -30 szazalékos DEM alsé limitt6l valdsul meg.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2023
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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 alakulasa
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Megjegyzés: Brutto sulyozatlan pénziigyi vallalatoktdl szarmazo forrd-
sok. Brutto BFM a sulyozatlan BFM dltal célzott pénziigyi vdllalati
forrdsok az Gsszes forrdsra vetitve. Mentesitett forrdsok: jelzdloghitel
fedezetli forrds, specidlis intézménytél kapott hitel, hitelintézet kiilfél-
di fidktelepét6l szarmazo forrds, kibocsdtdskor 2 évet meghaladd
lejérattal rendelkezé kétvény, margin szamldk egyenlege, jdrulékos
tékeelemek dllomdnya, csoporthoz tartozé hitelintézetektl (nem
anyavdllalattol) kapott forrdsok, a pénziigyi derivativak valés mérle-
gen beliili forrdsoldali értéke.

Forrds: MNB.
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2023. junius végén a szektor atlagos DEM-je -6,7 szazalék
volt, mintegy 4000 milliard forintos mérlegen bellli nyitott
FX pozicidval (24. dbra). Ezt a bankrendszer mérlegen kiviil,
FX-swapok altali deviza eladassal, vagyis forintszerzéssel és
annak dontéen jegybanki eszkdzokben vald elhelyezéssel
fedezi. Ez pedig a swap piaci kitettségekkel 6sszefliggs piaci,
partner és likviditasi kockazatok névekedéséhez vezethet,
de mértéke tovabbra is korldtozott. Az aktivabb rovid kil-
sG addssag menedzsment miatt néhany bank DEM értéke
is érdemben csokkent, illetve tébb fidktelep esetén pedig
nagyobb volatilitas lathatd ezen szerepl6k aktiv devizas-
wap-piaci szerepe és kiegyensulyozatlanabb mérlegstruk-
turaja miatt.

A kockazatosabb pénziigyi vallalati forrasokra valo szek-
torszint(i rautaltsag mérsékelten nétt, de igy is jelentGsen
a Bankkozi finanszirozasi mutaté (BFM) szabalyozas altal
megengedett 30 szazalékos maximum alatt alakult. A pénz-
Ggyi vallalatoktol szarmazo forrasokra valé rautaltsag tobb
éve stabilan alacsony, de az elmult évben a korabbinal na-
gyobb, vélhetden a forint arfolyamok és a kamatkondicidk
alakulasatdl el nem vélaszthatd ingadozas mellett minima-
lis névekedés lathatd. 2023. masodik negyedévének végén
a szektorszintU atlag 8,9 szazalékot tett ki, ami a szabalyozas
bevezetését kovets idGszak legmagasabb marciusi értékéhez
képest (10,1 szazalék) csokkenés, szintjét tekintve messze
a szabalyozéi limittél (25. dbra). A bankok tobbsége, koz-
tuk a nagybankok is, a BFM-elgirast jelent8s pufferekkel
teljesitik, messze a mar figyelend6 20 szazalékos limittdl
is. A leginkabb magas és volatilis BFM szintekkel néhany
fidktelep mikodik specialis, koncentralt csoporton beldili
és kivili gyleteknek koszonhet6en. A ndvekvé volumen
pénzigyi vallalatoktdl szarmazo forrasokon belil az elmalt
évben egyrészt mérsékelten nétt a BFM altal célzott koc-
kazatosabb forrasok aranya, masrészt azon belil nétt a vo-
latilisebb rovid lejaratu, azon belil pedig a devizaban |évé
kitettségek aranya is, ami a magasabb suly miatt a mutaté
mérsékelt romlasat eredményezte éves idGtavon vizsgalva.
Ugyan szerkezetileg nagyobb ingadozasok torténhetnek az
ilyen tipusu forrasok koncentraltsaga és sajatossagai miatt,
ez lathatélag nem eredményez szignifikans valtozast a mu-
tatéban, ameddig a pénziigyi vallalati forrasokra valo ra-
utaltsag biztonsdgos szint(.



5. Jelzaloghitel-finanszirozas megfelelési mutato

A Jelzdloghitel-finanszirozds megfelelési mutaté (JMM) elGirdsnak a bankok biztonsdgos pufferekkel felelnek meg. A JIMM-
nek és a jelzdlogvdsdrldsi programoknak is készénhetben a jelzdloglevél-allomdny nétt az elmdult években és a z6ld jel-
zdloglevél-allomdny is névekedést mutatott, miutdn valamennyi jelzdlogbank sikeresen bocsdtott ki ilyen mindsitésdi
jelzdlogleveleket. 2022 végén az MINB a IMM-elGirds 2023. oktober 1-jén hatdlyba Iépb, kordbban 1 évvel elhalasztott
szigoritdsainak hatdrozatlan idére szold elhalasztdsdrdl dontétt a bizonytalan gazdasdgi és pénziigyi kérnyezetben vald
alkalmazkodds segitése érdekében. 2023 szeptemberében a kibocsdtdsok adminisztrativ idGigényére és a jelzdloghitelezés
visszaesésére tekintettel a 2023. oktdber 1-jén hatdlyba Iépé deviza jelzdloglevél alapu forrdsokra vonatkozo z6ld elvdrds
is 1 évvel elhalasztdsra kerlilt. A jelzdloglevél-piaci fejlesztések fundamentumai jelenleg kedvezétlenek, ezért a tovabbi

szabdlyozoi lépések tekintetében kivdrds indokolt.

26. abra
JMM-megfelelés alakulasa
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Megjegyzés: Elsé és kilencedik decilis (kék vonalak), also és felsé kvar-
tilis (kék oszlopok) értékek, valamint az dtlag lathato.

Forrds: MNB.

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

5.1. AJMM SZABALYOZAS OSZTONZI
A HAZAI JELZALOGLEVEL-PIAC
FEJLODESET

A jelzaloghitel-finanszirozas megfelelési mutaté (JMM) el6-
irast a bankok tulnyomo tobbsége és a szektor egésze meg-
felel6 szintti pufferek mellett teljesiti. A JMM bankrendszeri
atlaga 2023. junius végén 31,8 szazalékon allt, ami némileg
magasabb a megel6z6 negyedévek szintjénél (26. dbra).
Az egyes bankok JMM-megfelelése kapcsan azonban érde-
mi eltérések lathatdk. A fenndlld és a tartds finanszirozasi
forma miatt a JMM egy kevésbé ingadozo, leginkabb a jelza-
loglevelek (és a kapcsolddé refinanszirozas) lejaratatol és az
Uj kibocsatasoktol, valamint a jellemz&en folytonosabb hi-
teldllomanyok alakuldsatol fliggd szabalyozasi kovetelmény.
Emiatt egy viszonylag alacsonyabb, a szabalyozasi limithez
kozeli megfelelési szint is jobban tervezhetd, mint mas lik-
viditasi kovetelmények esetében, és az alacsonyabb JMM
pufferek sem jelentenek érdemi finanszirozasi kockazatot.

A JMM-nek is koszonhet6en a jelzaloglevél-allomany to-
vabb nétt és mar érdemi z6ld jelzdloglevél-allomany is ki-
bocsatasra kerilt. A 2021. évi atmeneti megtorpanas utan
2022-ben ismét nétt a hazai jelzaloglevelek adllomanya és
2023. junius 30-ra megkozelitette a 2000 milliard forintot
(27. dbra). Ezen felil mar minden jelzidlogbank, elsésorban
a 2021-ben végrehajtott kibocsatasok nyoman rendelkezik
z6ld jelzaloglevéllel, ami mar a teljes fennallé kibocsatott
allomany 9,6 szazalékat teszi ki (188 millidrd forint). 2023-
ban a mar megtortént zold kibocsatasokon feliil tovabbi
z6ld kibocsatasok is varhatdk a lejaréd nem zold jelzalogle-
velek pdtlasa érdekében. Deviza kibocsatasokra egyelGre
még nem kerdlt sor, tekintettel az ilyen jelleg(l kibocsatasok
esetén sziikséges el6készités Gsszetettségére és az idedlis
piaci feltételek, illetve a nemzetkézi piacokon is megfele-
|6 kibocsatasi volumenek hianyara. A zold forrdsok bevo-
nasanak o6sztonzése okan, de a megfelel6 mértékd zold
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28. abra
A forgalomban lév6 hazai és zold jelzaloglevél-
allomany alakulasa tulajdonosi szektorok szerint
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Megjegyzés: névértékes adatok.
Forrds: MINB Ertékpapir statisztika

29. abra
3 és 5 éves jelzaloglevél-piaci indexek (BMBX 3Y és
BMBX 5Y), illetve allampapir-piaci referenciahozamok
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Forrds: BET, AKK.
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jelzaloghitel-fedezetek felépililéséhez elegend6 id6t bizto-
sitva 2023. szeptemberi dontés alapjan 1 évi halasztassal
élve a 2024. szeptember 30-at kovet6en kibocsatott deviza
jelzalogalapu forrasoknak fenntarthatdsagi (zold) kovetel-
ményeket is teljesitenilk kell a JMM-be valé beszdmitashoz.

A befektetdi kor diverzifikalasa tovabbra is fontos cél-
kitlizés a stabil forrast biztosito jelzaloglevelek piacan.
2023. masodik negyedévének végén a jelzaloglevelek 51
szazaléka a hazai bankok, 32 szazaléka pedig az MNB tu-
lajdondban vannak, és mindossze 9 és 7 szazaléka van bel-
foldi intézményi és kilfoldi befektet6 kezében (28. dbra).
Kedvez6 fejlemény, hogy a belféldi intézményi befektet6k
részesedése az érintett negyedévben mintegy megdupldzo-
dott a bankok részesedésének rovasara. A zold kétvények
esetében nagysagrendileg hasonlé tulajdonosi eloszlas lat-
hatd, mérsékelten nagyobb belfoldi nembanki intézményi
és ezért némileg kisebb banki részesedéssel. A bankok kozti
kereszttulajdonlas fert6zési kockazatokkal jarhat, valamint
szektorszinten nem jelent valddi stabil forrdst. A monetdris
politika iranyatdl fliggéen pedig a teljes allomany kézel 40
szazalékat részét birtokld MNB szerepe is érdemben valtoz-
hat a jov8ben. Hosszabb tdvon ezért tovabbra is erésitend6
a rendszerszint( kilsé, lehet&ség szerint nem banki intéz-
ményi, illetve kiilfoldi befektet6i forrdsbevonas részesedé-
se, amit a JMM elGirds mindenkori piaci koriilményekhez is
alkalmazkodo elvarasai, példaul a zold jelzélogalapu forrasok
kedvezményes, illetve a deviza forrasok szabdlyozasba vald
beszamithatosaga tamogathatnak.

5.2. AZ MNB A MEGVALTOZOTT
PENZUGYI PIACI KORULMENYEK
OKAN ELHALASZTOTTA A TERVEZETT
JMM SZIGORITASOKAT

A kordbban tervezett, a jelzalogalapu finanszirozas aranya-
nak novelését és a bankkozi keresztfinanszirozas mérséklé-
sét célzo szigoritasokat az MNB a nem kivant negativ hata-
sok elkeriilése érdekében hatarozatlan idére elhalasztotta.
A tovabbra is fenndllo gazdasagi és tGkepiaci bizonytalansag,
valamint az MREL-elGirdsoknak valé zokkenémentes megfe-
lelés elGsegitése érdekében a forrasok és eszkozok lejarati
0sszhangjanak erdsitését célzd, kordbban bejelentett és ere-
detileg 2023. oktéber 1-jétél hatalyba [ép6 IMM-szigoritd
intézkedések — a JMM elvart minimumszintjének 25-rél 30
szazalékra emelése, az Ujonnan kibocsatott jelzdloglevelek
tézsdére vald bevezetésének elvarasa, valamint a bankszek-
tor altali jelzaloglevél-kereszttulajdonlas ujbdli korlatoza-
sa — 2022 végén hatarozatlan id6re halasztasra kerultek.
A |épés segiti az aktudlis t6kepiaci kdrnyezetben koltséges
banki alkalmazkodas elkerilését. A jelenleg fennallé bi-
zonytalansag okan a hozamelvarasok tovabbra is magasak,
igaz mérsékelten csokkendek (29. dbra). Ez dragan tartja
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30. abra
Kibocsatasi sziikségletek killonb6z6 megfelelési célok
és kibocsatando jelzaloglevél tipusok mellett (2023.

junius 30.)
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Megjegyzés: IMM nevezdjében a hiteldllomdnyok elérejelzett noveke-
dését is figyelembe véve. A kibocsdtdsi sziikségletnél a refinansziroza-
si kapcsolatokon keresztiil mds bankokndl jelentkezé alkalmazkoddsi

BARNA
ZOLD
BARNA
ZOLD
BARNA
ZOLD
BARNA
ZOLD
BARNA
ZOLD
BARNA
ZOLD

Minimalis
JMM-hez
Aktualis
JMM-hez
Minimalis
JMM-hez
Aktualis
JMM-hez
Minimalis
JMM-hez

Aktualis
JMM-hez

2023.1lI. - 2023. IV. 2024.1.-2024. V. 2023. 111.-2024. IV.

igények is megjelennek.

Forrds:

MNB.

a jelzéloghitel-alapu forrasokat az egyéb rendelkezésre allé
forrasokhoz, példaul az ligyfélbetétekhez képest.

Az MINB 2023. szeptemberi dontésével 1 évvel elhalasz-
totta az uj deviza jelzdloglevél alapu forrasokra vonatkozé
z6ld kévetelményt. A IMM kovetelményt a bankok tulnyo-
mo tobbsége és a szektor egésze jelentds pufferek mellett
teljesiti. Ugyanakkor a jelzaloglevél-piaci koriilményekre,
a deviza-kibocsatasok adminisztrativ idGigényére, a jelentGs
lejard és megujitando jelzaloglevél-allomanyokra, a jelzalog-
hitelezés visszaesésére, valamint a megfelel6 volumeni zold
fedezetek felépiilésének lassusagara tekintettel az MNB az
Uj deviza jelzaloglevél alapu forrasokra vonatkozo z6ld elva-
ras hatdlyba Iépését 2023. oktdber 1. helyett 2024. oktdber
1-jére halasztotta.

A tovabbi jelzdloglevél-piaci fejlesztésének momentuma és
fundamentumai jelenleg nem kedvezéek, ezért a tovabbi
szabalyozdi szigoritds tekintetében kivaras indokolt. A je-
lenlegi piaci koriilmények kézott a megfelelés fenntartasa is
kihivasokat jelenthet egyes intézményeknek. 2023 masodik
félévében és 2024-ben is nagyobb jelzaloglevél-volumenek
jarnak le (245 millidrd forint, illetve 440 millidrd forint), igy
érdemi kibocsatasi igény jelentkezik szigoritasok nélkdl is.
2023-2024-ben a jelzaloghitel-allomanyok becsiilt néveke-
dését is figyelembe véve a IMM-megfelelés fenntartdsa-
hoz z6ld minésités nélkili kibocsatdsok esetén minimalisan
mintegy 523 millidrd forint, zo6ld kibocsatasok esetén pedig
minimalisan mintegy 349 milliard forint kibocsatasra, rabo-
csatasra lehet sziikség (30. dbra). Amennyiben az aktualis
JMM-pufferek szintjének fenntartasa a cél, akkor 903, illet-
ve 602 millidrd forintos kibocsatasra lehet szlikség a jelza-
loglevelek zold jellegétdl figgben. A z6ld kibocsatasokkal
tehat konnyebben meg lehetne felelni a kdvetelménynek,
de ennek korlatjat képezheti a megfelel6 szabad z6ld fede-
zetek hidanya, melyre kedvezétlendl hat az Uj hitelkibocsatas
érdemi lassuldsa, valamint a mingsitéshez szilkséges adatok
elérhet6sége is. A IMM szigoritasok bevezetésének potenci-
alis itemezésérdl a gazdasagi és pénzpiaci kérnyezet norma-
lizdlédasanak fliggvényében a késébbiekben dont az MINB.
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6. Rendszerszinten jelentds intézmények

tokepuffere

Az MINB 2023-as éves rendszeres feliilvizsgdlata nem vdltoztatott a hazai (un. egyéb) rendszerszinten jelentds intézmé-
nyek (Other Systemically Important Institutions — O-SII) kérén. A rendszerszinten jelents bankoknak 2023-t6l a 2024-re
elGirdnyzott egyedi pufferrdta célszintek felének kell megfelelnitik a koronavirus jarvannyal ésszefliggésben bevezetett
feloldds nyomdn kialakitott fokozatos pufferfelépitési pdlydk mentén. Az elmult évben az O-Sll bankok rendszerszint(i jelen-

fakad, a pufferratak mdédositdsat nem indokolta.

31. abra

A rendszerszinten jelent6snek mindsitett bankok
pontszamainak komponensei és a végleges
pufferrataik
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Megjegyzés: Az abrdzolt pontszamok a 2022-es feliilvizsgdlat eredmé-
nyei. A vizszintes kék vonal jel6li az Eurépai Bankhatdsdg Iranymutatd-
sdban foglalt sztenderd 350 bdzispontos, a vérds vonal pedig az
Eurdpai Bankhatdsdg iranymutatdsdban lehetévé tett modon 2020-
ban 275 bdzispontosra csékkentett hazai kiisz6bszintet jeléli, amelyek
felett egy bank O-SIl mindsitést kaphat.

Forrds: MNB
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Az MNB 2022-es rendes éves feliilvizsgalata nem valtozta-
tott a rendszerszinten jelentds intézmények kérén. Az MNB
a Magyarorszadgon székhellyel rendelkez6, un. egyéb rend-
szerszinten jelentG@s intézmények (Other Systemically Impor-
tant Institutions — O-SlI) legutdbbi, 2022-es éves rendszeres
azonositasa soran a korabbi években is alkalmazott, unids
szinten harmonizalt alapmutatdkat és a hazai kiegészité
indikatorokat aggregald rendszerszintl jelent6ség mérést
tekintette irdanyaddnak. Ennek segitségével felllvizsgalta
a rendszerszintl jelentGséget reprezentald O-Sll pontszamo-
kat®, amelyek az el6z6 évekhez hasonldan hét bankcsoport-
nal haladtdk meg a rendszerszinten jelent6ssé minGsitéshez
alkalmazott 275 bazispontos kiiszobértéket (31. dbra).

Az O-Sll bankok koncentracidjat és részaranyat a bankrend-
szerben a kilfoldon akviziciokkal béviilé OTP és a hazai
piacon miikodé nagybankok fuzidja alakitotta. A 2022-es
eredmények alapjan a jelentds intézmények részesedésének
Osszege tovabb novekedett (8045 bazispontra) és a jelentds
hitelintézetek egymas kozotti koncentracidja is nagyobb lett
(32. dbra). Utdbbira egyrészt lényeges hatast gyakorolt az
OTP Csoport nemzetkozi aktivitasanak boéviilése, amelyet
a 2022-23-ban mar lezart és a varhatdan idén még lezaru-
16 akvizicidk tovabb névelhetnek (alban, szlovén és lizbég
terjeszkedés). A kiilfoldi lednybankok névekedése tobbszo-
rosen felilmulja az orosz, ukran és moldav piacokon sz(kil6
jelenlétet (mérlegf60sszeg alapjan 6sszesen minddssze 7
szazalék a csoportbdl 2022. év végén) és 2023-t6l minden
olyan unids tagallamban, ahol jelen van az OTP csoport,
O-SlI intézménynek minésilnek az OTP leanyvallalatok.
A csoport hazai szinten szubkonszolidalt részének a jelen-
t6sége 6nmagdban is kiemelkedd, a becsilt pontszama
2500 bazispont korili. Az unids pufferratak és pontsza-
mok aranyszamainak eloszlasat tekintve (33. dbra) a hazai
szubkonszoliddlt szinten becsllt pontszdm is aranyosnak
tekinthet6 a meghatarozott pufferratakkal, ugyanakkor ha-
sonldéan a tobbi tagallamhoz az MNB is figyelembe veszi
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32. abra
A rendszerszinten jelent6snek mindsitett bankok
pontszamainak idébeli alakulasa
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Megjegyzés: Az évszdmok a pontszamok érvényességi idGszakdt jel6-
lik, a pontszamokat az el6z6 év dec. 31-i vonatkozdsu auditdlt adat-
szolgdltatdsai alapjan szamolja az MNB.

Forrds: MNB

33. abra
O-Sll bankok pontszamanak és pufferratainak
Osszefiiggése

O-SlI pufferratak (%)
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@® KKE EU O-SIl bankok
Megjegyzés: 8 olyan O-Sll intézmény miikédik, amelynek 3500
bazispontndl nagyobb a pontszdma, ezek 3500 badzispontndl kerdiiltek
megjelenitésre az dbradn.
Forrds: MNB

34. abra
O-Sll bankok szabad tékepuffereinek alakulasa
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Forrds: MNB

a pontszamitds soran a mas orszagokban aktiv leanyvallala-
tokat is. Emellett idehaza a Bankholding integracié szintén
novelte az O-Sll bankok koncentraciéjat, mivel a Bankhol-
ding tobb rendszerkritikus pénzigyi kozvetitési szegmens-
ben is piacvezet6vé vagy kiemelked6 szereplévé épett el6.

Az O-SlI pufferek 2023-ban folytatodo visszaépitése mellett
is megfelel6 az O-SlIl bankok t6kepozicidja. A hazai rend-
szerszinten jelentds bankok az MNB t6kepuffer-feloldasra
vonatkozo |épéseit is figyelembe véve 2023 mdasodik ne-
gyedévének végén tovdbbra is magas, kdzel 1640 millidrd
forint szabad t6kepufferrel mikodtek. Az O-SII pufferek
285 milliard forint t6két igényeltek (34. dbra) és tovabbi
korilbelll ugyanekkora 6sszeggel emelkedik majd a puffer
Osszege 2024-ben a jelenleg még csak elGiranyzott puffer-
ratak szerint (a kockazati kitettség érték valtozasatol fliggs-
en). A szabad pufferratak az idei év masodik negyedévének
végére szamottevden javultak, amely a teljes kockdazati ki-
tettségérték 2022-es gyors bévilésének® év végi lassuld-
sa, és a szavatolotéke fokozatos bdviilése eredményezett.
Ugyanakkor az O-Sll bankok t6kepozicidi jelentGsen eltérnek
egymastol, a legalacsonyabb szabad pufferrata 2,2 szazalék,
mig a legmagasabb 6,6 szdzalék volt a masodik negyedév
végére. A stabil t6kepozicié és magas jovedelmez6ség to-
vabbra is lehet6séget teremt az esetleges valsaghelyzetben
felhaszndlhaté pufferek fokozatos visszaépitésére.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2023
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7. Rendszerkockazati tokepuffer

A kereskedelmiingatlan (CRE) hitelezéssel ésszefliggd kockdzatok jelenleg még nem tekinthetdk tulzott mértékiinek, de
a jévében névekedhetnek. A bérleti kereslet a legtébb szegmensben tovdbbra is elmarad a COVID elétti szinttél, kézéptdvon
jelentds a tulkindlat kialakuldsdnak kockdzata, emelkednek a kihaszndlatlansdgi ratak, mikézben az ingatlanbefektetések
irdnt elvdrt hozamok névekedése az ingatlanértékek csékkenésének irdnyaba mutat. Az emelkedd CRE kockdzatok miatt
indokolttd valt a koronavirus-jdrvdny kitérésekor hatdrozatlan idére felfiiggesztett rendszerkockdzati t6kepuffer (SyRB)
preventiv célu ujraaktivdldsa 2024. julius 1-jét6l. Az SyRB a CRE finanszirozdshoz kétheté vdltozo kockdzatokhoz és tech-
nikai feltételekhez igazitott kalibrdcio mentén térténd aktivdldsa erdsiti a bankok projekthitel-kitettségekkel kapcsolatos
ellendllo képességét, azok esetleges nemteljesitévé vdldsa esetén pedig miel6bbi mérlegtisztitdsra észténéz.

35. abra
A belféldi kereskedelmiingatlan projekthitel-,
valamint atvett ingatlankitettségek
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Megjegyzés: SyRB NPL-rata: SyRB definicio szerinti problémds dllo-
mdny és a teljes dllomdny hdnyadosa.
Forrds: MNB.
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7.1. A KERESKEDELMIINGATLAN
PROJEKTHITEL-KITETTSEGEKBOL
EREDO RENDSZERKOCKAZAT
KOZEPTAVON EMELKEDHET

A problémas kereskedelmiingatlan-finanszirozasi projekt-
hitel-allomanyokkal 6sszefiiggé rendszerkockazat kézép-
tavon emelkedhet. A problémads 4llomdanyok tekintetében
a kordbbi véllalati hitelmoratérium altal leginkabb érintett
projekthitel-kitettségek teljesitd atstrukturdlt allomanyba va-
|6 atsorolasa okan 2021 szeptemberére az alkalmazott SyRB
problémas allomany definicionak megfelel6 NPL-rata elérte
a 12 szazalékot. Mivel az érintett kitettségek nagyobb része
a moratorium és az azt kdvetd megfigyelési idészak lejarta
utan problémamentesnek bizonyult, ez a rata 2023. elejére
érdemben lecsdkkent és 2023. junius végén 6,4 szazalékot,
122 milliard forintot tett ki. A minimalis szdmu, nagyobb vo-
lumenti Ggyletre visszavezethet6 problémas allomany néve-
kedés még nem jelez altalanos rendszerkockazat novekedést
(35. dbra). A problémas allomany (36. dbra) 76 szazaléka
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36. abra

Belfoldi problémas kereskedelmiingatlan-kitettségek
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Forrds: MNB.
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— a projekthitel-finanszirozas sajatossagaitdl el nem valaszt-
haté mddon — deviza, illetve 66 szazaléka szallodakhoz kapcso-
16dé projektfinanszirozas. A problémas allomanynak mindosz-
sze 37 szazaléka volt nemteljesitd lgylet, 63 szdzaléka viszont
olyan alapvet6en teljesitd, jellemzéen korabbi moratériumos
atstrukturdlt, és emiatt elégtelen torlesztési képességgel biro,
problémamentesként még figyelembe nem vehet§ tigylet volt.
A problémas allomanyok esetében az aktudlisan bizonytalan
makrogazdasagi kilatdsok, a hozamok alakulasa, a szigorodd
finanszirozasi kondiciok, valamint a kiilonb6z6 dgazatspecifi-
kus kockazatok (szallashely, vendéglatas) miatt a jov6beni no-
vekedés valdszinlisége nétt. Ezt erdsiti az ESRB 2023. januar
25-én kiadott ajédnlasa®! is, ami a szektor rendszerkockazati
jelentGségére, a kockazatok potencialis felépiilésére és a koc-
kazatmonitoring kiemelt szerepére hivja fel a figyelmet.

Az uj kereskedelmiingatlan-piaci befektetések tekintetében
a csokkend hozamfelarak mérséklik a befektetGi keresletet.
A bérleti kereslet a legtobb szegmensben tovabbra is elmarad
a COVID el6tti szinttdl, kozéptdvon jelentbs a tulkinalat kiala-
kulasanak kockazata, és a kihasznalatlansagi ratak is emelked-
nek. A folyamatban Iévg épitkezések alapjan az irodapiacon
egy éven belll, az ipari-logisztikai piacon pedig kdzéptavon
mar jelentGs a tulkinalat kialakuldsanak kockdzata. Ekdzben
az ingatlanbefektetések irant elvart hozamok névekedése
az ingatlanok értékének csokkenése iranyaba mutat. 2022-
ben a kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma 0,9
milliard eurdt ért el (37. dbra), ami az el6z6 évhez képest
28 szazalékos csokkenést jelentett. Az elsGdleges, eurd ala-
pu prime hozamfelarak ugyanakkor a szigorodd monetaris
kondiciok eredményeként minden szegmensben jelentésen
visszaestek, a 2021. évi 6 szazalékpont korili szintrél 2022-
re 4 szazalékpont kdzelébe csokkenve. A hozamfeldrak csok-
kenése globdlis és eurdpai szinten jellemz6 folyamat, amely
csokkenti a befektetdi keresletet és a befektetési volument,
potencialis kockazatot jelentve a kereskedelmiingatlan-pia-
con. Ezt erGsiti, hogy Budapesten az irodapiaci elvart hoza-
mok emelkedése okan a régidban kiemelkedd mérték(, 14
szazalékos t6keérték-csokkenés valdsult meg. A folyamatok
eredményeként 2022 végére a kereskedelmiingatlan-piac mar
a visszaes@ szakaszaba ért a szakemberek tobbsége szerint!?,

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2023
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37. abra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési
volumene és prime hozamfelarak
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Megjegyzés: A hozamfeldrakat a 10 éves eurdékétvény-hozamok alap-
jan szamitottuk.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB

38. dbra
A rendszerkockazati t6kepuffer mértékének
kiszamitasa
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. Bank
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SYRB SYRB rata kitettség- ményének
érték meghatarozasa
Forrds: MNB.
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7.2. AZ MNB A KORONAVIRUS-
JARVANYBAN HATAROZATLAN IDGRE
FELFUGGESZTETT RENDSZERKQCKAZATI
TOKEPUFFER UJRAAKTIVALASAROL
DONTOTT

A kereskedelmiingatlan-piaci kockazatok potencialis no-
vekedése okan az MNB az SyRB ujraaktivalasa mellett
dontott. Ez a kockazatok potencialis novekedésére iranyuld
kommunikacios jelzés mellett hozzajarulna a bankok sokkel-
lenallé képességének ndveléséhez, 6sztondzné a jov6ben
esetlegesen problémadssa vald hiteldllomdanyok miel&bbi
tisztitdsat, ezzel is tamogatva a hitelezés miel6bbi hely-
redllasat, illetve korlatozna a bankok kockazati profiljahoz
(mérlegf6osszegéhez és t6kehelyzetéhez) képest vett tulzott
CRE-hitelkidramlast is.

Az elGiras tobb ponton médosulna a valtozé kockazatok
és technikai feltételek mentén. Az MNB a t6kepufferrata
mértékét az egyes intézmények potencialisan kockazatos
allomanyainak a bank méretét és kockazati profiljat meg-
ragado . pilléres t6kekovetelményhez viszonyitott aranya
alapjan fogja megallapitani. Az igy kapott kalibraciés mu-
taté szamldldéjaban a nemteljesitd és tartdsan atstrukturdlt
projekthitel-allomdany 100 szazalékos, a fennmaradé pro-
jekthitel-allomany pedig 5 szézalékos sullyal figyelembe vett
Osszege szerepel (38. dbra). A mutatd értékétdl fuggben
a kalibralt t6kepufferrata mértéke 0-2 szazalék kozotti érté-
ken kerll meghatarozasra a hazai szubkonszolidalt csoport-
ra vonatkozéan. Tovabba az ingatlan helye szerint belfoldi
projektfinanszirozasi kitettségek helyett a partner székhelye
szerinti belfoldi és kilfoldi kitettségeket célozza az eszkoz.
A tovabbi, néhdny esetben az alkalmazott adatszolgéltatdsok
valtozasabdl eredd kisebb hatdsu modositdsok tekintetében
lasd a 2. tablazatot.

Az el6zetes kalibracios eredmények és a varhaté érdemi
felkésziilési id6 alapjan az SyRB preventiv céllal keriilne be-
vezetésre. A bankok 2023. masodik negyedév végén fennal-
16 projekthitel-allomanyok és az aktualis t6kehelyzet alapjan
két bank esetén merilhet fel az SyRB kdvetelmény el&irdsa-
nak sziikségessége. A kell6en hosszu, 2024. marcius 31-ig
tartd felkészllési id6 azonban lehetdséget biztosit a ban-
koknak a tékepuffer-kdvetelmény portfélio-atvilagitassal,
vagy mérlegalkalmazkodassal torténé mérséklésére, illetve
elkerilésére. Ezen kiviil egyes kisebb bankoknak a hitelallo-
manyok altalanos novekedésére tekintettel megemelt un.
de minimis limit jelenthet mentességet. Az érintett bankok
tényleges kore tehat ezekre tekintettel a t6kepuffer elSira-
saig még mddosulhat.
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2. tablazat

A korabbi és a bevezetendd SyRB 6sszehasonlitasa

Erintett szabalyozasi elem Aktualis SyRB Modositott SyRB
Célzott allomany konszolidacids szint Teljes csoport konszolidalt kitettsége A hazai entitdsokkal konszolidalt
kitettségek
Ugyletméret de minimis 100 millié forint alatti ligyletek Nincs

mentesllnek

Projekthitel fogalma

CRR specidlis hitelezési kitettség feltételek
barmelyike (3/1)

CRR specidlis hitelezési kitettség feltételek
mindegyike (3/3)

CRE fogalma

CRR szerinti CRE definicidra épulg,
kivételeket megfogalmazo specifikus
definicio

CRR szerinti CRE definicidra épulé épitési
és vasarlasi hitelcél szerinti hitelek

Célzott kitettség foldrajzi dimenzidja

A finanszirozott projekt helye szerinti
belfoldi kitettségek

A finanszirozott belfoldi és kulfoldi
partnerrel szembeni kitettségek az
ingatlan helyétdl fliggetlentl

Célzott allomany definicidja

Eredeti és atstrukturdlt szerz6dés szerint
nemteljesitd dllomany és atstrukturalt
teljesit6 allomany 3% alatti
t6ketorlesztéssel, valamint a mérlegre
vett ingatlanok 100 szazalékos, mig az
ezekkel nem jellemezhet6 deviza
allomany 5 szazalékos sullyal

Eredeti és atstrukturalt szerz6dés szerint
nemteljesitd dllomany és 2 évnél régebb
Ota megszakitas nélkil atstrukturalt
teljesitd allomany 100 szézalékos, mig az
ezekkel nem jellemezhetd allomany 5
szazalékos sullyal

De minimis limit a célzott allomanyra

20 milliard forint a célzott sulyozatlan
allomanyra

30 milliard forint a célzott sulyozatlan
allomanyra

Kalibraciés mutaté nevezéje
(t6kekovetelmény)

Teljes csoport
belfoldi (hazai) 1. pilléres
t6kekovetelménye

Hazai csoport
teljes 1. pilléres t6kekovetelménye

SyRB rata vetitési alapja (kockazati
kitettségérték)

Teljes csoport
belfoldi (hazai) kockdzati kitettségértéke

Teljes csoport
teljes kockazati kitettségértéke

Forrds: MNB
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8. Az MINB pénziigyi fogyasztovédelmi

tevékenysége

A pénziigyi stabilitds fenntartdsdhoz a pénziigyi rendszerbe vetett bizalmon keresztiil érdemben hozzdjdrul az MNB pénz-
tigyi fogyasztdvédelmi tevékenysége is, amely az elmult években egyre dsszetettebbé és hangsulyosabbd vdlt. Az MNB
fogyasztovédelmi tevékenysége részeként folyamatosan értékeli a fogyasztokat érinté aktudlis kockdzatokat. A kockdzatok
felmérését kévetben keriilnek meghatdrozdsra a sziikséges intézkedések, amelyek a szerepl6k feliigyeleti orientdldsatol
a célzott vizsgdlatok meginditdsdig terjedhetnek. Az MINB fogyasztévédelmi tevékenysége keretében a kibercsaldsok koc-
kdzatainak mérséklése érdekében edukdcios kampdnyt inditott a fogyasztoi tudatossdg névelésére és ajdnldst adott ki
a hazai pénzforgalom szerepléi részére. Emellett az MINB kiemelten vizsgadlta a fizetési moratériumot, valamint a szam-
latermékek infldcids dijemelését érint6 intézményi gyakorlatok megfelel6ségét.

39. dbra
Fogyasztoi panaszok 2022-ben a hitelintézeti szektorban

FOGYASZTOI PANASZOK
hitelintézeti szektor 2022

hitelintézetekhez benyujtott fogyasztdi panasz

2063 4587 412

email telefon személyes
megkeresés

érkezett az MNB Ugyfélszolgdlatara

kérelem alapjan inditott vizsgdlatot az MNB

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

Forrds: MNB

40. abra
Fogyasztovédelmi tevékenység adatai a hitelintézeti
szektorban

hitelintézeti szektor
[ 43 J L 4

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

Forrds: MNB
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8.1. 2022-BEN A FOLYAMATOS,
PROAKTIV FELUGYELES JELLEMEZTE
AZ MNB PENZPIACI
FOGYASZTOVEDELMI
TEVEKENYSEGET

Az el6z6 évhez képest 2022-ben csokkent a hitelintéze-
ti szektorhoz érkezett panaszok szama, ugyanakkor az
MNB-hez érkezett fogyasztdi kérelmek szama novekvé
tendenciat mutat. 2022-ben a hitelintézeti szektorhoz
érkez6 panaszok szama tobb mint 1 szazalékkal mérsékls-
dott, azonban a kérelemre indult vizsgalatok a 2021-es 197
ligyhoz képest kozel 10 szazalékkal novekedtek (39. dbra).
2023 els6 félévében a kérelemre indult eljarasok szama
idGaranyosan hasonlé 2022 azonos id6szakdhoz. 2022-ben
az el6z6 évhez képest tizenkétszeresére nétt a folyamatos
felligyelés részeként kiadott, gyors intézkedést lehet6vé
tévé fogyasztovédelmi figyelmeztetések szama (40. dbra),
amelyek jellemz&en a honlapokon megjelend tdjékoztatasi
hidnyossagok és pontatlansagok javitasat irtak el6 az intéz-
ményeknek. A 2022-ben kiszabott birsagok az el6z6 évhez
képest csokkentek, a 2020-as évben kiszabott birsagokkal
(2020: 98 millié Ft) hasonld szinten alakultak. A hitelinté-
zetekhez érkezett panaszok témai alapjan az elszamolasi
jogvitakat megel6zve 2022-ben elsé helyre keriiltek a pénz-
Ggyi visszaéléssel kapcsolatos panaszok, amelyek 2023 el-
sG félévét is meghataroztak, valamint a kérelemre inditott
vizsgalatok névekedésébe is begydirliztek.
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41. abra
Teenddk visszaélés azonositasa esetén

Mit tegyen a fogyaszté?

A csalasi esemény azonnali bejelentése
(helyesbitési kérelem a szamlavezetd banknal,
feljelentés a rendGrségnél)

Bankkartya letiltasa, jelsz6 megvaltoztatasa,
idegen alkalmazasok torlése,

az 6sszeg visszahivasanak miel&bbi
kezdeményezése a szamlavezet6 banknal

Tovabbi banki tranzakciok figyelése,
Ujabb csalasi kisérlet esetén az eset
azonnali jelzése a szamlavezetd banknal

Mi a bank feladata, ha a fogyasztd jelzi,
hogy a vitatott tranzakciét nem 6 hagyta jova?

Abejelentést / megtériti a jova
ufdomésszerzé,st nem hagyott fizetési miivelet

és a tranzakcio Osszegét és a megterhelés el6tti
terhelését kovetd allapotot helyreallitja.
munkanap végéig

A bank mentesiilhet fenti jovairasi kotelezettség aldl, ha

teljeskorien kivizsgélja az esetet és
bizonyitja, hogy a fogyaszté a vitatott
tranzakciot jovahagyta, vagy a jova nem

a bejelentést - 0 -
) / hagyott fizetési m(ivelettel 6sszefliggd

tu'domasszerz'e's t kart szandékos/stlyosan gondatlan
és a tranzakcié 2 2 .
terhelését kivetd vagy csalard magatartasa okozta;
munkanap
végéig

amennyiben ésszer( okbdl csalasra
gyanakszik, és err6l irasban
tajékoztatja az MNB-t.

A bank a panaszt helyesbitési kérelem elutasitdsa esetén

a fogyasztoi
jelzést kovets . . . a
15. illetve 35 részletes indokoldssal ellatva
m’unkanap valaszolja meg.
végéig
Forrds: MNB

8.2. AZ MNB A FOGYASZTOK
PENZUGYI TUDATOSSAGANAK
NOVELESEVEL ES A HAZAI
PENZFORGALOM SZEREPLGINEK
SZOLO AJANLAS KIBOCSATASAVAL
VESZI FEL A HARCOT

A KIBERCSALASOKKAL SZEMBEN

Az MNB-hez szamos olyan fogyasztéi kérelem és jelzés ér-
kezett az elmult idGszakban, amely a digitalis térben elko-
vetett — a fogyasztéknak anyagi kart okozé — visszaélések
valamely formajahoz kapcsoladik. Egyre tobb az olyan eset,
melynek sordn a csalék megtévesztéssel és pszichologiai
manipulacidval rabirjak a fogyasztot a személyes hitelesitési
és érzékeny fizetési adatai megadasara, a fizetési megbizas
rogzitésére, az elkdvetbk altal megadott fizetési megbiza-
sok jévahagyasdra, vagy olyan szoftverek telepitését kérik
a fogyasztoktol, amelyekkel atveszik a szamitastechnikai
eszkozeik feletti irdnyitast, lehet6vé téve ezzel a fizetési
megbizasok elkovet6k altali kozvetlen megadasat, jovaha-
gyasat. Ezen tranzakciok 6sszegének visszaszerzésére korla-
tozottak a lehetdségek, a fogyasztdk sulyos gondatlansdga
esetén pedig a pénzforgalmi szolgaltatonak nincs kartéritési
kotelezettsége sem. Annak érdekében, hogy minél kevesebb
fogyaszté valjon csalds 4ldozatava, kiemelten fontos a fo-
gyasztok digitalis pénziligyi tudatossaganak fejlesztése, a ki-
berbiztonsagi kockazatok és a kapcsolddd védekezési lehe-
t6ségek megismertetése. El6z6ek tdmogatasara edukacios
kampdny — a KiberPajzs projekt — indult, melyben az MNB is
aktivan részt vesz. A projekt felhivja a figyelmet az online tér
pénzigyi biztonsagot veszélyeztets kockazataira, azok elke-
rilésére, valamint emellett tajékoztat arrdl is, hogy milyen
intézkedések megtétele sziikséges a lehetséges visszaélések
bekdvetkezése esetén. Az MNB emellett a hazai pénzforga-
lom szerepl8inek sz616 ajanlas kibocsatasaval is tdmogatja
a kibercsalasok elleni kiizdelmet. Az MNB az ajanlasban
megfogalmazta a visszaélések megelGzésére, észlelésére,
megakadalyozasara iranyuld elvart, illetve j6 gyakorlatokat,
valamint hangsulyt fektet a fogyaszték megfeleld tajékoz-
tatasanak biztositasdra a keretszerz6dések megkotéséhez,
illetve a csaldsi eseményekhez kapcsoléddan, tovabba an-
nak régzitésére, hogy a pénzforgalmi szolgaltaténak milyen
modon sziikséges eljarnia a fogyasztd csaldssal kapcsolatos
bejelentését kbvetben. (41. dbra)
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T 8.3. NEM AZONOSITOTT
A fizetési moratorium egyes szakaszai REN D§ZERSZ| NTL! HIBAT AZ,M NB .,
FIZETESI MORATORIUMOT ERINTO
2020.03.18., MORATORIUM . TEMAVIZSGALATA
2022 negyedik negyedévében zarult az MNB fizetési mora-
Minden hitel-, kblcson * Kilépés csak tériumot érintd, 16 intézmény gyakorlatat attekinté téma-
és lizingszerz6dés tgyfélkérésére . , ., o , . ,
automatikusan o Nemteljesités esetén vizsgalata. A 2021 juniusaban inditott témavizsgalatban az
Eell SILHEIEN s Ve pEiss MNB a moratdriumi szabalyrendszer intézményi gyakorlatba
2021.01.01. MORATORIUM 1. torténd atiltetését ellendrizte, amely soran a moratérium
alatt felhalmozott tartozasok kezelését, a varhato futami-
dé-hosszabbitas kiszamitasara hasznalt logikat is attekin-
Mipdlg.q hitel-, lggzllgsén . Kiflfélﬁé.s csak tette. A vizsgdlat a moratdrium els6 és masodik szakaszara
automatikiisan bekerdlt, + Nemteljsités esetén terjedt ki (42. dbra). A témavizsgélatban feltért hibak kézétt
kivéve a 2020. decemberben  automatikus két intézménynél eléfordult téves rendszerbeallitas miatti
mar kilépett és visszalépést visszaléptetés K . i L, o i
nem jelz6 tigyfelek késedelmi kamatterhelés, tovdbbd 3 intézmény a keret-

jellegli termékekhez kapcsolddd biztositasi dijakra téve-
sen kiterjesztette a fizetési haladékot. Négy intézménynél
a vizsgalat feltarta, hogy a fogyasztok moratériumbdl valé
kilépését kdvetGen, de a moratdrium végét megel6zGen
a bankok - a jogszabalynak nem megfelelve - elinditottak
a moratoriumi tartozasok beszedését. Mindemellett néhany
intézménynél felmerilt a rulirozé hiteltermékek esetében
a moratériumi tartozas-atszamitasi hataridé megsértése,
azonban ezek zomében csekély mérték(i dllomanyt és ha-
tarid6 csuszast jelentettek. Az MNB 9 intézmény esetében
osszesen 18 millié forint birsagot szabott ki, mely soran
figyelembe vette, hogy a fizetési moratérium bevezetése
gyors alkalmazkodast, rendszertechnikai atallast tett sziik-
ségessé és a feltart hibdkat a vizsgalt hitelintézetek gyorsan

5022.12.31. orvosoltak.

2021.11.01, MORATORIUM II.

8.4. A SZAMLATERMEKEK INFLACIOS

, DIJEMELESE MELLETT AZ )
Forras: MINE ALAPSZAMLA HAVI DiJA HARMADARA
CSOKKENT, AMI OSZTONOZHETI

A SZAMLAVALTASOKAT

A pénzforgalmi intézmények — a korabbi évekhez hason-
I6an — az év elsé felében az el6z6 évi inflacié mértékével
emelték a fizetési szamlak dijtételeit. 2023 junius végé-
ig szinte az 6sszes intézmény hatalyba Iéptette a 2022-es,
14,5%-0s inflacio mértékét elérd dijmddositasokat, amely
éves szinten tébb ezer forintos tdbbletkiadast is jelenthet
a fogyasztéknak. A dijemelésekre jogszer(ien akkor kerilhet
sor, amennyiben az intézmények az emelés feltételeit, oka-
it a keretszerz6désben el6zetesen rogzitették, tovabba, ha
a dijemeléskor az okokat megjel6lték. Dijemelési okként az
inflacio mellett egyéb indokot (pl. adéemelkedés) is meg-
jelolhetnek az intézmények, tovabba a korabban lzleti
megfontolasbdl elhalasztott inflacids emelést az aktualissal
Osszevonva érvényesithetnek, amely ezaltal inflacid feletti
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43. abra
Az alapszamla szolgaltatasai

Alapszamla havi dijaban foglalt szolgaltatasok*

Betéti bankkartya kibocsatasa
és kartyas vasarlasok

4 elektronikus vagy papir
alapu eseti vagy rendszeres
atutalas 100 ezer Ft-ig

Készpénzfelvétel havi 2-szer belfoldi
ATM-bdl 150 ezer Ft-ig vagy
havi 1-szer 50 ezer Ft-ig pénztari felvét

Csoportos beszedések
teljesitése

*A havidijon feliili tranzakcidékért tovdbbi hirdetmény szerinti dij fize-
tendd.

Forrds: MNB

dijnovekedést is eredményezhet. A fizetési szamlak 2022-es
inflaciéval torténd dijemelései még inkabb felnagyithatjak
a kiilonboz6 szamlak kozotti — akar egy bankon beldli — dij-
kiilonbségeket. A szamlavaltasok novekedését segitheti az
alapszamla jogszabalyban elGirt 2023. jalius 1-t6l alkalma-
zando dijcsdkkentése is. Az alapszamlaszamla dijplafonja
ezentul a megel6z6 év utolsd napjan érvényes legkisebb
0sszegl havi bruttd minimalbér 0,5%-a, a korabbi 1,5% he-
lyett, ezaltal 2023. masodik félévében a havi szamlavezeté-
si dij nem haladhatja meg az 1.000 forintot. A csokkentett
dij révén az alapszamla az atlagos tranzakcids szokdsokkal
rendelkez6 fogyasztdknak érdemi alternativat jelenthet az
aktualis szamlatermékikhoz képest (43. dbra). A megfelel
szamlatermék kivalasztasahoz nagymértékben hozzajarulhat
a minden év januar 31-ig érkezd un. Dijkimutatas, amelyben
a fogyasztdk a szamlajuk tranzakcids torténetét 6sszesitve,
rendszerezve kdvethetik nyomon.

A MNB folyamatos felligyelés keretében rendszeresen atte-
kinti az intézmények dijemelési gyakorlatat és annak jogsze-
riségét, valamint a Dijkimutatasok megkildésére vonatkozd
teljesitést.
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3. keretes iras

o

MindGsitett Fogyasztobarat termékkor — eredmények és fejlesztési iranyok

Az MNB 2017 nyaran inditotta el Mindsitett fogyasztobarat keretrendszert fogyasztévédelmi, versenyképességi
és pénziigyi stabilitasi szempontokat szem el6tt tartva. A fogyasztébarat termékmindgsités el6szor a lakashitelekre
vonatkozott, amit az MNB 2020-t6l a lakasbiztositasi termékekre, 2021-t6l pedig a személyi hitelek piacéra is kiterjesz-
tett. 2023 elejére a mindsitett termékek mindharom piacon meghatarozoé termékké valtak. A Minésitett Fogyasztoba-
rat Lakashitelek (MFL) indulasa éta 2023 masodik negyedévéig kozel 2800 milliard forint értékben mintegy 197 ezer
MPFL szerz6dést kotottek, amivel a termékek a fenn-
allo teljes lakashitel-dllomanyon belil is tdbb mint Az Uj lakashitelek a kamatperiédus hossza szerint

45 szazalékos részesedéssel birnak. Az MFL termékek
Uj kihelyezésen beliili részesedése 2022 végéig 60-70 250 e B 100
szazalék kozelében alakult, ezzel a termékmindsités
nagyban hozzajarult a hosszabb idGszakra kamatfixalt
hitelkonstrukcidk altaldnossa valasahoz és a lakashi-
tel-kamatfeldrak altalanos csokkenéséhez. 2023-tdl E s S EREER R EE L
azonban a megvaltozott piaci kdrnyezet miatt az MFL 50 -
termékek piaci részesedése fokozatosan 40-50 szaza-
lék kozelébe csokkent.

200 1

150 {4

0 A

A megvaltozott piaci és szabalyozéi kérnyezetben
sziikségessé valt a keretrendszer atfogo feliilvizsga-

A teljes futamiddn rogzitett kamatozas
i | . i > I 10 évre rogzitett kamatozas
lata és tovabbfejlesztése, rugalmasabba tétele. 2023. B 5 évre rogzitett kamatozas

szeptember 1-jével az MFL keretrendszer atfogo, de O~ Az MFL termékek szektorszint(i piaci részesedése

o . e L (3 havi mozgé atlag; j. sk.)
a minGsités alapelveit nem érintd fellilvizsgalatara ke-

riilt sor, annak érdekében, hogy a megvaltozott piaci Megjegyzés: Az MFL termékek részesedését a potencidlisan mindsithe-
, , P ., .. t6, banki lakdshitelek kérében szamitottuk.

és szabalyozoi kérnyezetben (emelkedd kamatok, Uj
banki terhek, kamatstop) a tovabbiakban is a lakashi-
tel-piac vezet6 termékei maradjanak, valamint a ter-
mékmindsités pozitiv hatdsai a tovabbiakban is minél szélesebb kérben érvényesiljenek. A fellilvizsgélt keretrendszer
az arazads, a tajékoztatasi kotelezettség, a folydsitasi feltételek, illetve az adatszolgaltatas és ellendrzés tekintetében
tartalmaz modositasokat, valamint lehetévé teszi az MFL forgalmazo intézmények szamdra végig fix kamatozasu

hitelek esetén az lgyleti kamatra vonatkozod, egyszeri, dijmentes kamatcsokkentés-szolgaltatas biztositasat.

Forrds: MNB.

A hazai lakasallomany energetikai megujulasanak el6segitése érdekében az MNB - z6ld mandatumaval 6sszhang-
ban — 2023 aprilisatdol az MFL keretrendszer z6ld iranyu tovabbfejlesztése mellett dontott. A modositas célja a zold
szempontu lakashitel termékfejlesztések és a zold hitelcélok bankszektori finanszirozasanak 6sztonzése és a gazdasag
z6lditésének tamogatdsa. Ennek megfelel6en 2023. aprilistdl a meghatarozott, az MNB Z6ld T6kekovetelmény-ked-
vezmény Programjaval 6sszhangban allé zold hitelcél finanszirozasara nydjtott MFL hitelek esetében folydsitasi dij,
illetve a zold hitelcél ellenrzéséhez kapcsolddo dij és egyéb koltség nem keriilhet felszamitasra. Emellett a hitelezd
a Hiteles Energetikai Tanusitvany tgyfelet terheld koltségét egyszeri alkalommal kételes atvallalni. Tovabba, a z6ld
hitelcélok igazolt teljesiilése esetére a hitelezének lehetdsége van zold kamatkedvezményt is biztositani. 2023.
masodik felére mar tobb intézmény is megkezdte a dedikalt zold hitelcélu MFL termékek értékesitését (a zold MFL
hitelkihelyezésrdl részletesebben a 1. Kiemelt témaban irunk).

A lakashitel-felvétel személyes jelenlétet igényl6 folyamatainak minimalizalasa, az adminisztrativ terhek csok-
kentése, valamint az online hitelezési folyamatok szélesebb korti elterjedésének tamogatasa érdekében 2023
tavaszan az MNB az MFL folyamatok online térbe terelésérdl is dontott. 2024. janudr 1-jétél az tigyfeleknek min-
den MFL kolcsdn esetében lehet8sége lesz a szerz6déskotést megel6z6 hiteligénylési folyamatok elektronikus Uton
(emailben és a hitelezd online felliletén) torténd lefolytatasara, biztositva ezaltal, hogy kizardlag a szerz6déskotés
idejére, egyszeri alkalommal legyen sziikséges személyesen megjelenniiik a hitelezé fidkjaban. A gyors és hatékony
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ligyintézés érdekében tovabba az lGgyfél kérelmére a hitelezd biztositani fogja a kdzjegyzGi ligyintézés szerz6dés-
kotéssel azonos napon és helyszinen torténd megvaldsulasat is, amennyiben az tgyfél vallalja a kdzjegyz6 altal
felszamitott, kapcsolddé koltségeket. Az elektronikus hiteligénylés hatékonysaganak tovabbi erésitése érdekében,
az intézményi online hitelezési fellletek mikodtetése is kotelez6 elvaras, amelyek 2024. 4prilis 1-jével 6sszekapcso-
lasra keriilnek a mingsitett termékekhez tartozd, MNB &ltal lizemeltetett Osszehasonlité oldallal, igy a potencialis
adés altal az Osszehasonlité oldalon megadott adatokat az intézmények kételesek lesznek sajat feliiletiikre dtvenni.

A személyi hitelek piacan az MSZH termékek szin-
tén jelentGs piaci részesedéssel birnak és érdemben
tamogatjak a teljeskoérii online hitelnyujtas térnye-
rését. Az MSZH termékek a mindgsités 2021-es be-
vezetését kdvetGen stabilan 20 szazalék korili piaci
részesedéssel birnak, a hitelnyujtok 2023 juniusig 6sz-
szesen kozel 266 milliard forint értékben folydsitottak,
mintegy 70 ezer szerzGdéskotés mellett. Az MSZH mi-
ndsités kiemelt célja a személyi hitelezési folyamatok
online Utra terelésének 6sztonzése. Ennek megfele-
I6en a forgalmazé intézményeknek biztositaniuk kell
a teljeskorl online hitelfelvételt a fogyasztok részére.
igy az MSZH hitelkihelyezéseken beliil az online nyuj-
tott hitelek aranya 2023 elsé felében kozel 35 szaza-
Iékot ért el, ami a nem mindsitett hitelek aranyanak
mintegy kétszerese volt.

Az otthonbiztositasok piacan egyre elterjedtebb a Mi-
ndsitett Fogyasztébarat Otthonbiztositas (MFO). 2023

Az online személyi hitelkihelyezések részesedésének

alakulasa mindsités szerint

% %
35,0 - 35,0
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0 Nem mindsitett termékek
M Mindsitett Fogyasztobarat Személyi Hitelek

Megjegyzés: Volumen szerinti részesedés. Hitelintézeti szektor. A 2023.
évi adatok az elsé félévre vonatkoznak.

Forrds: MNB.

juniusdig mar 12 biztositonal érhetd el az MFO, melybdl indulas 6ta kézel 36 ezer szerzGdést kétottek 1.763 milliard
Ft biztositott vagyon mellett. Az MFO termékek 2023. mdsodik negyedévben 15 szdzalékos darabszam alapu nove-
kedését tamogatta a kormanyrendeletben rogzitett tdjékoztatasi kotelezettség az MFO kalkulator alkalmazasarol
a jelzaloghitel szerz6dések mellé szlikséges vagyonbiztositds megkotése soran.
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9. Az MNB szanalasi tevékenysége

Az MINB az érintett intézmények MREL-kévetelményét a 2022-ben publikdlt aktudlis alapelvek szerint frissitette. A hite-
lintézetek az elGirt MREL-kévetelményeket 2023. janudr 1-i, kételezé alkalmazkoddsi id6pontban teljesitették. Az MINB
szorosan nyomon kéveti a 2024. janudr 1-i kitelez6 megfelelésre valo felkésziilést. Az érintett hitelintézetek folyamatosan
névelik MREL-képes forrdsaikat, azonban az idei, illetve még hdtralévd forrdsbevondsok dra névekedett. Az anticiklikus
tékepufferrata 2023-as aktivdldsdnak halasztdsa csékkentette a MREL-igényt, de az intézményeknek tovdbbra is 655
milliard forint ésszegl alkalmazkoddst kell végrehajtani 2024. janudr 1-jéig. Az MNB 2023-ban kezdeményezett az érintett
intézményeknél egy adatszolgdltatdsi képesség fejlesztést, kiemelten a szandldskori fliggetlen értékelésekhez sziikséges

informdcidk biztositdsdra.

44. abra
MREL-kdvetelmény nagybankok esetén

MREL-TREA§ MREL-TEM

Kombinalt
t6kepuffer —
anticiklikus
t6kepuffer

Szandlt intézmény varhato
RWA csokkenése fliggvényében:
- szerkezetdtalakitdsi terv
nélkil (csak bail-in):
teljes tékekovetelmén
mértékének megfeleld
hitelezési veszteséget

A t6keattételi
mutato
szdmitdshoz
hasznalt
teljes
kitettségérték

FELTOKESITESI
MENNYISEG

feltételez6 RWA csokkenés
— validalt szerkezetdtalakitdsi
terv alapjan:méret csokkenés
portfdlié értékesités/
levalasztas miatt

A t6keattételi
mutato
szdmitdshoz
hasznalt
teljes
kitettségérték

Jogszabaly
hatarozza meg
a mértékét,
nincs mozgastere
a szanalasi
hatésagoknak

VESZTESEG VISELESI
MENNYISEG

MREL TREA: a kockdzatalapu, a teljes kockdzati kitettség érték ardnyd-
ban meghatdrozott MREL-k6vetelmény

MREL TEM: a teljes kitettség érték ardnydban meghatdrozott
MREL-kévetelmény

Pillér 1: 1. pilléres t6kekévetelmény
Pillér 2: 2. pilléres t6kekévetelmény
Forrds: MNB.
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9.1. A MREL-KOVETELMENYEK AZ U}
SZABALYOZASNAK MEGFELELOEN ES
A LEGUJABB BANKI ADATOK SZERINT
FRISSITESRE KERULTEK

Az MINB, figyelembe véve az érintett bankok legfrissebb
adatait, és a MREL-kévetelmények szamitasanak alapel-
veinek valtozasait, azokat a szanalasi tervezés keretében
frissitette. Az alapelvek valtoztatdsat, mint el6z6 jelen-
téstinkben bemutattuk, a BRRD2 2020. decemberi hazai
implementaldsa tette sziikségessé. Az Uj szabdlyozas alap-
elvekbe valo atiiltetése, és az azok alapjan megallapitott
MREL-kovetelmény célszintek teljesitési kotelezettsége
2022-t6l Iépett érvénybe. Az alapelvek atiiltetése soran
az MNB tovabbra is kiemelten szem el6tt tartja az egyenlé
versenyfeltételek és a hazai intézmények nemzetkozi ver-
senyképességének biztositasat. (44. dbra)

Fontos tartalmi valtozas volt az alapelvekben, hogy a téke-
pufferek teljesitése miatt tartott els6dleges alapvet6 téke,
az egyszerre tébb célra valo felhasznalas tilalma miatt, nem
MREL-képes forrds. A MREL-kovetelmény szamitdsa soran
a tékepufferek kikertltek a kalkulacidbdl, mikézben azon
elsédleges alapvetd t6ke (CET1), mely t6kepuffert fedez,
nem része a MREL-képes forrasoknak. Ebbél kovetkezGen
az anticiklikus t6kepufferrata 2023-as aktivalasanak halasz-
tdsa csokkenti a MREL-igényt, vagyis noveli a MREL-képes
forrasok allomanyat.
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45. adbra
MREL-kdvetelmények teljesitése

MREL kovetelmények elGirasa

ST Atmeneti Teljes
Kovefg,n']enve célok kovetelmény
eloirasa teljesitése hatélyba Iépése

2021-2022. évi 2022-2023 2024-t6l
tervezési ciklusban

Forrds: MNB.

46. abra

Nagybankok MREL-kdvetelménye a TREA aranyaban

és a sziikséges alkalmazkoddas mértéke szanalasi
stratégiatol fiiggden

RWA %-aban RWA %-aban
30 1 - 30
23 gl - 25
220 |-+ - 20
15 4 - 15
B0 - ccrererm e - 10
L2 B T R PP P LT e PP LT L L PR L PP PEs - 5
; ol BN = |
] c &
> © w0 €
c Qo O TN
2 S 8ag 8 c
£ x = TS E 5 a
L8 L3 L8 1o 432
o > >= Q
w o i °© w W w o= w g,
n:_g o= o .ga <.g2 xod
] =L -2k = 0.5 ST
O Atlag

Megjegyzés: Az abran minimum és maximum értékek lathatok.
Forrds: MNB.

A szandlasi tervezés soran a MREL-kdvetelményeknek
alapvetGen egy linearis palya mentén torténé folyamatos
alkalmazkodast kévet6en 2024. januar 1-t6l kell teljes mér-
tékben megfelelniiik az intézményeknek. Az Uj szabalyozas
alapjan az MNB kotelez8en teljesitendd kozbensd célokat
hatarozott meg, azok teljesitését az MNB szorososan nyo-

mon koveti (45. dbra).

9.2. A MREL-KOVETELMENYEK
TELJESITESET FOLYAMATOSAN
ELLENORZI AZ MNB, A SZANALASI
TERVEZEST TAMOGATO B
MODSZERTAN UJABB JELENTGOS
FEJLESZTESE KEZDODOTT EL 2023-
BAN

Az érintett hitelintézetek a 2023. januar 1-i, kézbensé
MREL-kovetelményeket teljesitették. Az MNB 2022-t6l
negyedévente nyomon koveti a hitelintézetek MREL-kdve-
telményeknek valé megfelelését. Tapasztalataink szerint
az érintett intézmények kilonbo6zé téke instrumentumok
kibocsatdsaval (T1 tSke, szenior kdtvények kibocsatasa),
MREL-képes, de nem t6éke tipusu kotvények kibocsatasaval
(nem els6bbségi fedezetlen, senior non-preferred), illetve
anyabanki forrasokkal alkalmazkodnak. Ezek kézil a T1 t6-
ke tipusu forrasok tekinthet6k a legdragabb forrasnak, mig
a nem els6bbségi fedezetlen kotvények, illetve az anyabanki
forrasok a legolcsdbbak.

Az eddigi kibocsatasok alapjan az elsé félévig lezajlott al-
kalmazkodas, az MREL megfeleléshez sziikséges forrasok
kibocsatdasa mintegy 105 milliard forintos éves koltséget
okoz a bankoknak. A kilonféle kétvénykibocsatasok ara
2021-hez képest érdemben emelkedett, ennek megfelel6en
az idei, még el6ttiink allé alkalmazkodasi igény is varhatdan
a 2022 el6ttihez képest egy magasabb hozamkornyezetben,
az elmult hénapok kibocsatasaihoz hasonld drazas mellett
fog megvaldsulni, azok dsszkoltsége nagymértékben fligg
a kibocsataskori piaci hozamoktél. Az érintett hitelintézetek
folyamatosan novelik MREL-képes forrasaikat, azonban az
idei, illetve még hatralévé forrasbevondsok arazasa koruli
bizonytalansag novekedett. Az eurépai bankok kibocsatasa-
inak feldrdt mutato iTraxx Europe Financials indexek alapjan
2022 masodik negyedévétdl a hozamfelarak névekedtek, és
volatilisebbé valtak. Bar 2023 masodik negyedévére a ho-
zamok nagyjabdl visszatértek a 2022. eleji szintekre (sze-
nior kotvények esetén 80 bazispont korili hozamfelarak),
a volatilitas tovabbra is jelentds. A hazai bankok kibocsata-
sainal a hozamfeldrak magasabbak, de hasonlé tendenciat
mutatnak. Mindezek mellett megnyugtatd, hogy az alkal-
mazkodasi igény tGtemesen csdkken, a bankok kibocsatasai
folyamatosak (46. dbra). Az anticiklikus t6kepufferrata 2023-
as aktivalasanak halasztdsa csokkentette a MREL-igényt, de
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47. abra
A szanalasi tervezés folyamata

Szanalas
szlikséges?

Szanalasi terv
felllvizsgdlata

Szanalasi stratégia
meghatdrozasa

Tervezést
tamogato

madszertanok
fejlesztése

Akadalyok
elharitasa

Akaddlyok
azonositasa

Forrds: MNB.

_Szanalasi
eszkozok vélasztasa
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az intézményeknek 2023 elsé negyedéves adatok alapjan
tovabbra is 655 Mrd Ft MREL-képes forrast kellett kibocsa-
taniuk 2024. januar 1-jéig.

A szanalasi tervezés sordn a szanalhatésagot tamogaté
modszertanok fejlesztése, és a szanalasi akadalyok azo-
nositasa, illetve azok elharitasa kiemelt feladat. A szanal-
hatdsagi akadalyok feltarasat az MNB az éves szandlhatdsa-
gi értékelése soran folyamatosan elvégzi, az esetleg feltart
akadalyok elhdritdsat az érintett hitelintézeteknek elGirja
(47. dbra).

A szandlhatdsag egyik kiemelt dimenzidja a szandlasi
tervezéshez, illetve egy esetleges szanaldshoz sziikséges
informaciok biztositasa. A szanalasrdl sz6lé dontések meg-
alapozasahoz donté fontossagu a szanalaskori fuggetlen ér-
tékelésekhez sziikséges informacidk biztositasa. Ezek megfe-
lel6 formaban és tartalommal valé el&allitasa érdekében az
MNB 2023-ban kezdeményezett az érintett intézményeknél
egy adatszolgaltatasi képesség fejlesztést, mely arra iranyul,
hogy az intézmények megfelel6 minGségben és id6ben ké-
pesek legyenek, kiemelten a szanalaskori fliggetlen érté-
kelésekhez sziikséges informaciok biztositasara. 2023-ban
az érintett intézményekkel egyedileg meghatarozasra kerdl
a fenti feladatok megvaldsitasanak Gtemterve, azzal, hogy
a fenti képességek kialakitasa 2025 végéig mindegyik intéz-
ménynél megtorténik.
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4. keretes irds
A nemzetkézi bankvalsagok és az eurdpai unids banki valsagkezelés fejlesztési iranyai

Az év els6 negyedévében az amerikai Silicon Valley Bank (SVB) és a svdjci Credit Suisse AG (Credit Suisse) valsagba
kerlilése Magyarorszagra nézve — kdszonhet6en a magyar bankrendszer szilard alapjainak és stabil helyzetének is
— kodzvetlen negativ hatdsokkal nem jart. Mindkét esetben a jelentGs betétkivonads is szerepet jatszott a krizis kiala-
kuldsdban. Az SVB betétallomanyat szanalas keretében egy hidbank vette at, amig a Credit Suisse kritikus helyzete
nem szanalasi eljarasban, hanem kivételes kormanyzati intézkedésekkel és jelentds jegybanki hitelkeret biztositasaval
kerlilt rendezésre. A veszteségviselés sorrendjének megallapitasa (a kiegészit6 alapvet6 t6keelemek el6bb viseltek
veszteséget, mint az els6dleges alapvetd t6keelemek) miatt jelenleg is peres eljardsok vannak folyamatban. A ban-
kot végiil a legnagyobb svajci bank, a UBS vasarolta meg. E bankvalsagok tapasztalatai egyértelmien azt mutatjak,
hogy a pénziigyi digitalizacio terén elért fejl6dés és a kozosségi média szerepének meger6sddése egylittesen azt
eredményezték, hogy egy bankkal szembeni piaci bizalom megingasa esetén a betétkiaramlas folyamata a korabban
tapasztaltakhoz képest |ényegesen felgyorsulhat.

Az Eurdpai Bizottsag (Bizottsdg) 2023. aprilisban, egy tobbéves egyeztetési folyamat eredményeként — fliggetlenil
a kdzelmultban bekdvetkezett amerikai és svdjci banki valsagoktdl — nyilvdnossagra hozta a javaslatat az eurdpai
unids valsagkezelési és betétbiztositasi szabalyozas fellilvizsgdlatdra (Crisis Management and Deposit Insurance —
CMDI). A javaslat alapjan — tobbek kdzott — kiszélesedne a betétbiztositd altal nyujtott védelem tobbek kdzott egyes
koézintézményekre, az 6nkormanyzatokra, bizonyos egészségligyi és oktatasi intézményekre. A jelenleg igen korla-
tozott alkalmazhatdsagi korhoz képest konnyebbé valna a betétbiztositd forrasainak szanalasi céld felhasznalasa is,
elsGsorban a vagyonértékesités és athidald intézmény (transzferstratégia) szanalasi eszkdzként alkalmazdasa esetén.
Emellett a szanalasi alapok igénybevételének el6feltételéiil szolgald tulajdonosi és hitelez8i 8 szazalékos tehervise-
lésben a betétbiztositd is részt vehetne meghatarozott feltételekkel. Az eddigiektél eltéréen, a betétek 3 kiilonb6z6,
egymast kovets hitelezd osztalyba sorolasa helyett a felszamolasi eljarasban kévetendd kielégitési (veszteségviselési)
sorrendben minden betét egyetlen, kiilonalld hitelez6i osztalyba sorolddna (Single-tier depositor preference), igy
nagyobb valdszinliséggel teljesline a jelenleg is hatdlyban Iévé szigoru feltétel, miszerint a betétbiztositd csak akkor
jarulhat hozza a szandlas finanszirozasahoz, ha a veszteségek a kdrtalanitasi kotelezettsége alatt allé betétekre is
harulnanak. Az 6tlet azonban egy szanalas esetén azzal a kovetkezménnyel jarhat, hogy sériil az ,egyetlen hitelezd
sem jarhat rosszabbul szandlds sordn, mint ahogy rendes fizetésképtelenségi eljarasban jart volna”-elv, amelynek
elkeriilése érdekében tovabbi garanciakat kell a bevezetni.

A betétbiztositok egyes tagallamokban (Magyarorszagon erre nincs lehetGség) nemzeti opcidként a kartalanitason és
a szandldson kivil tovabbi preventiv és alternativ intézkedésekkel is adhatnak finanszirozést (példaul betétallomany
atruhazasanak tamogatasa), amelyek megalapozottsagat alatamasztani célzé intézményi terveket a CMDI javaslat
szerint a fellgyeleti hatdsag értékelné.

A CMDI fellilvizsgalata dont&en azokat a rendelkezéseket érinti, amelyek modositasat az MNB is mar évek 6ta szliksé-
gesnek tart. A javaslatok irdnyat tekintve kedvez6 a betétesi védelem kiterjesztése, a kartalanitasi 6sszeghatdr alatti
biztositott betéteken tul valamennyi betétesnek a veszteségviseléstdl vald fokozottabb védelmét, a betétbiztositd
és a szanalasi alapok szanalasi célu felhasznalasanak rugalmasabba tételét, a szandlas megfelel6 el6készitését ta-
mogato, a jogalkalmazas soran felszinre keriilt nehézségek kezelését célzo rendelkezések rogzitése. Az MNB a rész-
letszabalyok tekintetében ugyanakkor tovdbbi szempontok megjelenitését, illetve mérlegelését tartja szlikségesnek
a minél jobb és a gyakorlatban eredményesen alkalmazhaté szabalyok kidolgozasa érdekében, kilonos tekintettel
a betétek felszamolasi eljarasban kévetendd kielégitési sorrendbe torténé besorolasara a fentiekben mar jelzett
kockdzatok miatt. Emellett a preventiv és alternativ betétbiztositdi intézkedések esetleges magyar meghonositdsa
is alapos hatasvizsgdlatot igényel a magyarorszagi bankrendszer 0sszetételére, tagjainak méretére és forrasszerke-
zetére is figyelemmel. Fontos kiemelni, hogy a CMDI végleges szovegvaltozata még jelent6s mértékben valtozhat.
A tagallami atlltetésre nyitva all6 id6re is figyelemmel a fellilvizsgalt rendelkezéseket varhatdan tobb év mulva kell
majd csak alkalmazni.
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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 kapcsdn tébbek kézétt a vdllalati hitelportfoliok magas széndioxid-kibocsdtdssal miiké-
dé ipardgakkal szembeni kitettségét és a lakossdgi lakdscélu jelzaloghitel-kihelyezés fedezetek energetikai hatékonysdga
szerinti eloszldsat is vizsgdlja. A vdllalati szegmensben 2019 6ta a magas széndioxid-kibocsatdsu vdllalatokkal szembeni
kitettségek koncentrdcidja Idthatd, mig a lakossdgi szegmensben a finanszirozott ingatlanok tovabbra is kedvezétlen
energetikai jellemzdi figyelhet6k meg. A klimavédelmi célok elérését az MINB makroprudencidlis eszkbzeivel is tdmogat-
ja. Ezek kéziil az addssdgfék-szabdlyok z6ld szempontu alkalmazdsdra egyre tébb nemzetkézi példa akad, aminek hazai

lehetbségeit az MINB is vizsgdlja.

48. abra

A rendszerszinten jelent6s bankok vallalati
hitelportfélionak széndioxid kibocsatassal stilyozott
koncentraciés mutatoi (cwHHI)

HHI (%-kal sulyozva) vagy %  HHI (CO, tonnaval sulyozva)
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sulyozva (j.sk.)

Megjegyzés: 2022-t6l az dbrdn a szaggatott vonalak arra emlékeztet-
nek, hogy egyelre nem érhetéek el friss dgazati széndioxid kibocsdtd-
si adatok, igy ezeknél a 2021-re vonatkozé adatok kertiltek felhasznd-
ldsra a sulyozdshoz. Az egyedi banki cwHHI* értékek bankonkénti tel-
jes téketartozdssal stlyozott dtlaga szerepel az dbrdn. A felsé becslés
vonala gy adddik, hogy az dgazatba adathiany miatt be nem sorolha-
to hiteliigyletek legnagyobbjait a legmagasabb kibocsdtdsu dgazatok-
hoz rendeljiik, fenntartva a magasabb dgazati szinten az adott idé-
szakban és az alacsonyabb dgazati szinten historikusan megfigyelt
ardnyokat, hogy egy magasan koncentrdlt portfoliét kapjunk.**

Forrds: MNB, Eurostat.
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10.1. AZ MNB FOKOZOTTAN
MONITOROZZAAZ
EGHAJLATVALTOZAS PENZUGYI
RENDSZERKOCKAZATAINAK
ALAKULASAT

Az elmult években a legnagyobb vallalati hitelportféliok-
ban a magas széndioxid kibocsatassal miik6dé iparagakkal
szembeni kitettségek koncentraltsaganak korabbi noveke-
dése megallt, a valtozas iranya megfordult. Az éghajlatval-
tozassal kapcsolatos potencialis rendszerkockazatok egyik
gyakran vizsgalt tipusa a vallalati hitelportféliok koncentralt
kitettsége az atallasi kockazatokkal szemben. Ez egyrészt
fakadhat a széndioxid-kibocsatas jelentds részéért felelGs
nagyvallalatokkal szembeni nagykockazati kitettségekbdl,
masrészt a magas széndioxid kibocsatassal m(ikodé agaza-
tokkal szemben koncentralt kitettségekbdl. Az el6bbi elem-
zését a 2022-es Makroprudencialis jelentés megkezdte, az
utébbi kockazatok megragaddsanak egyik eszkoze a hitel-
portfélidk koncentraltsagat és az atallasi kockazatokat mé-
ré mutatdk kombindldsa lehet. A széndioxid kibocsatassal
stlyozott Herfindahl-Hirschman index (carbon-weighted,
avagy cwHHI) az egyik erre javasolt mutatd, ami a kezdeti
elemzések szerint kapcsolatot teremthet a koncentracios
kockazatok mérése és az atdllasi kockdzatokbdl fakado var-
hato veszteségek kozott (ECB, 2022). Ennek segitségével
elsésorban a koncentracié valtozasanak iranya jellemezhe-
t6. A hazai rendszerszinten jelentds bankok vallalati port-
félidin szamitott atlagos cwHHI 2018-ig tartd novekedése
megallt és csdkkend irdnyba mutat (48. dbra). Ugyanakkor
fontos megjegyezni, hogy az adatok elérhetGsége kor-
latozott, a széndioxid kibocsatas csak agazati szinten és
tobb éves késéssel érhetd el, és a hitelfelvev8k gazdasagi



https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/makroprudencialis-jelentes/makroprudencialis-jelentes-2022
https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/focus/2022/html/ecb.fsrbox202211_05~bacb613f48.en.html

AZ EGHAJLATVALTOZAS POTENCIALIS PENZUGYI RENDSZERKOCKAZATAI ES KEZELESUK

49. abra
Az 0j lakashitel-kihelyezés eloszlasa a finanszirozott
lakéingatlanok energetikai besoroldsa szerint
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mmm Korszer(it6l elmarado ing.fedezet (DD - 1))

E=3 Korszer(i ing.fedezet (CC)

ZZ1 Korszer(inél jobb ing.fedezet (AA++ - BB)

— Korszer(inél jobb ing.fedezet (AA++ - BB) becsiilt aranya (%)
—— Sllyozott 6sszesitett energetikai jellemzd (j.sk.)

Megjegyzés: A energetikai besorolds eloszldsdt a jegybanki hitelregisz-
ter (HITREG) és az ingatlantranzakcios (ING) adatszolgdltatdsok alap-
jan becsiiltik. *A nem elérhetd adatokat az energetikai tanusitvdny
beszerzésére vonatkozo kivételszabdlyok, valamint adatminéségi okok
magyardzhatjdk.

Forrds: MNB

50. abra
Természeti katasztrofa kockazatok mértéke és a nem
biztositott karok aranya
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Megjegyzés: A kockdzati pontszamokat az EIOPA mddszertana a GDP
ardnyos modellezett veszteség mértékéhez rendeli hozzd, a pontszam
kockdzati tipusonként 1 értékig alacsony, 2-ig kézepes, 3-ig magas és
felette nagyon magas kockdzatot jelent, részletekrél Iasd EIOPA Tech-
nical Description (2022).

Forrds: EIOPA

tevékenyégének agazati besoroldsa sem azonosithaté tel-
jeskorden.

A hazai lakashitel-kihelyezésen beliil a korszerii energe-
tikai besorolassal biré ingatlanok sulya tovabbra is ala-
csony. A lakossagi hiteleken belil a lakashitelek kapcso-
I6dnak legkdzvetlenebbil a klimakockazatok alakulasahoz,
igy ezek figyelemmel kovetése kiemelten fontos. Az MNB
monitoringrendszerének fejlesztése eredményeként 2023-
ra a lakashitel-kihelyezések tulnyomo része esetén mar
rendelkezésre dllnak az adott id6szaki hitelkibocsatassal
finanszirozott ingatlanok energetikai teljesitményére vo-
natkozé adatok. Ez alapjan megallapithatd, hogy a hazai
lakashitel-kihelyezések egyel6re csak korlatozottan, 2023.
juniusban mintegy 10 szazalékban finansziroztak korszerd-
nél jobb (> BB) energetikai jellemz&kkel bird ingatlanokat
(49. dbra), amiben korabban csak a Zold Otthon Program
hitelkihelyezései okoztak dtmeneti javulast. A finanszirozott
lakdingatlanok szerz6déses 0sszeggel sulyozott atlagos ener-
getikai jellemzGje a 2021. évi értékekhez hasonléan 2023.
juliusban is 250 KWh/m2/év kéril alakult, ami FF atlagos
energetikai besoroldsnak felelteheté meg. ElGretekintve
ezért a zold lakashitel-kihelyezések tamogatasanak kiemelt
szerepe lehet a hazai lakdingatlanok energetikai megujita-
sanak tdmogatasaban.

Eurdpa-szerte, igy a hazai pénziigyi rendszerre nézve is,
novelhetik az éghajlatvaltozashoz kapcsol6dé rendszerkoc-
kazatokat a természeti katasztréfak okozta karok biztosi-
tasanak keresleti és kinalati korlatai. Az éghajlatvaltozdssal
kapcsolatos természeti katasztrofak kockazatanak varhaté
emelkedésével és a mar megfigyelhets sulyos ipardgi ko-
vetkezményeivel egyre ndvekszik annak a jelentGsége, hogy
felmérésre keriljon, mennyiben képes tdmogatni a széles
korben elérhetd biztositds a kockdzatmegosztast és ezzel
egyUtt a tapasztalati vizsgalatokkal kimutathatd gyorsabb
gazdasdgi helyreallast (ECB-EIOPA, 2023). Rendszerkockdzati
néz6pontbdl a hatékony kockdzatmegosztas mérsékelheti
a fizikai kockazatok bekovetkeztével jard hitelfedezeti-esz-
kozok értékcsokkenését és termelési lancok zavarait, amely
a hitelezd és befektets intézmények széles korét érintheti.
Az unids 6sszehasonlitashoz sztenderdizalt mutatokészlet!®
vegyes képet fest a hazai biztositasi kockazatokrol és penet-
raciordél. A kockazatok mérsékelt voltara utal, hogy a model-
lezett veszteségek a kozepes vagy alacsony tartomanyba
esnek a (50. dbra) és a hazai biztositok altal az abran is sze-
repl6 kockazati kategdridkban biztositott kitettségek értéké-
nek aranya a becsilt hazai nem pénzligyi vagyonhoz képest
korilbelll 57 szazalékara tehetd. Ugyanakkor historikusan
kiemelked6en magas a ténylegesen bekovetkezd karok biz-
tositassal nem fedezett részaranya, kiiléndsen az aradasok-
hoz kapcsolodo kiareseményeknél. Az éghajlatvaltozashoz
kapcsolddo fizikai kockazatok feler6sodésével szemben az
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https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.policyoptions_EIOPA~c0adae58b7.en.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2022-12/technical-description-dashboard-on-insurance-protection-gap-for-natural-catastrophes.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2022-12/technical-description-dashboard-on-insurance-protection-gap-for-natural-catastrophes.pdf
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51. abra
26ld fedezett kotvények allomanya a V4 orszagokban
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Forrds: MNB, EMF

3. tablazat

Az MFL forgalmazé intézmények korében elérheté
lakashitel-konstrukcidk (2023.08.31-i allapot)

Forgalmazo MEL Nem MFL Zold

intézmény Zold MFL
ERSTE Bank v x v
K&H Bank v v x
MBH Bank v v v
OTP Bank % v x
Raiffeisen Bank** v v x
CIB Bank v v v
UniCredit Bank v x x

Megjegyzés: Sotétzolddel jeloltiik a z6ld kamatkedvezményt biztosito
bankokat. *Az OTP Bank csak dllami tdmogatott MFL konstrukcidkat
forgalmaz. **A Raiffeisen Bank lakdshitel-konstrukciotdl fiiggetlentil
z6ld kamatkedvezményt biztosit az energetikailag hatékony ingatla-
nok vdsdrldsa esetén.

Forrds: MNB gydijtés
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unios felligyeleti hatdsagok tobb koncepcionalis javaslattal is
elGalltak, igy mint a kinalati oldalon az adaptaciét 6sztonzé
biztositasi termékek, a viszontbiztositok szamara a tékepi-
acok hatékonyabb elérése és tagallami és unids fiskalis for-
rasok bevonasa a biztositasi rendszerbe (ECB-EIOPA, 2023).

10.2, AZ MNB MAKROPRUDENCIALIS
INTEZKEDESEKKEL 1S TAMOGATJA
A KLIMAVEDELMI CELOK ELERESET

Az MNB makroprudencialis politikajaban els6ként a ha-
zai z6ld jelzaloglevél-kibocsatasok 6sztonzésében jelentek
meg a kérnyezeti fenntarthatésag szempontjai. A zold jel-
zéloglevelek piacanak beinditasa a z6ld szempontok mellett
pénzigyi stabilitasi célokat is tdmogat. Egyrészt hozzajarul-
hat a zold jelzaloglevelek fedezeteként szolgald zold jelza-
loghitel-kihelyezések novekedéséhez, ami a potencidlisan
alacsonyabb hitelkockazat miatt pénzigyi stabilitasi szem-
pontbdl is el6nyds. Mdsrészt a zold jelzaloglevelek a bankok
stabil finanszirozasa szempontjabdél fontos hazai jelzalog-
levél-piac fejl6déséhez is hozzajarulnak, példaul egy Uj és
szélesebb befektetdi kor vonzasaval. 2023. juniusra minden
hazai jelzalogbank bocsatott mar ki zold jelzaloglevelet,
aminek eredményeként a hazai zold jelziloglevél-dllomany
2023. juniusra mar kozel 200 millidrd forintot ért el és a tel-
jes fennalld jelzaloglevél-allomany kdzel 10 szazalékat tette
ki. 2022 végén a hazai zold dllomany aranya a V4 orszagok
kozott a 2. legnagyobb értéket érte el (51. dbra).

2023 aprilis 1-jétdl az Mindgsitett Fogyasztobarat Lakashitel
keretrendszer z6ld szempontu bdvitése is tdmogatja a ha-
zai z6ld jelzaloghitelezést és a hazai ingatlanallomany meg-
ujulasat. A keretrendszerben meghatarozott zold hitelcélok
finanszirozasa esetén a hitelnyujtok nem szamithatnak fel
folydsitasi dijat, kotelez6en elengedik egy hiteles energetikai
tanusitvany dijat és ezen felll zold kamatkedvezményt is
adhatnak. Az MFL z6ld hitelkonstrukcioi mara tébb nagy-
bank kinalatdban megjelentek (3. tablazat). Ezzel a miné-
sitési keretrendszer is tdmogathatja a hazai lakasallomany
energetikai megujuldsanak oszténzését.

Az el6bbieken tul a hazai makroprudencialis eszk6éztarbdl
az addssagfék szabalyok klimakockazatok szerinti differen-
cialdsahoz all rendelkezésre a legtobb sziikséges elGfelté-
tel. Egyfeldl az Uj hitelkihelyezések altal finanszirozott ingat-
lanok energetikai hatékonysaga tekintetében jelentGs szoras
figyelhet6 meg. Az adossagfék elSirasok koziil a HFM-limitek
kozelében, vagyis a hitelfelvételhez sziikséges 6nerd kap-
csan kifeszitettnek tekintheté hitelfelvevéknek nyujtott hi-
teleken beliil érdemben magasabb az alacsony energetikai
hatékonysagu ingatlanok aranya (52. dbra). Ez arra utalhat,
hogy az elégtelen 6ner6vel biré addsok szamara az 4altala-
ban dragdbb, magasabb energiahatékonysagu ingatlanok


https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.policyoptions_EIOPA~c0adae58b7.en.pdf
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52. abra

A lakossagi ingatlantranzakcidkat finanszirozé
hitelligyletek JTM és HFM értékeinek eloszlasa

a fedezeti ingatlanok energiahatékonysaga szerint
(2021 Q1 - 2023 Q2)
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Megjegyzés: Becslés HITREG adatok alapjdn.
Forrds: MNB

4. tablazat

Szabalyozasi példak az adossagfék-elGirasok
energiahatékonysag szerinti differencidlasara
(2023. majus)

Energiahatékonysagot javitd fogyasztasi hiteleknél:

® A 60%-0s DSTI limitet eléré havi torleszt6részletet
még legfeljebb 50 EUR Gsszeggel novelhetd.

e Magasabb futamidé korlat: 8 helyett 10 év.

SK

¢ A hitelosszeg meghatarozott része figyelmen kivil
hagyhaté az adés jovedelmi kifeszitettségének

NL vizsgalatakor.

e Magasabb LTV limitek alkalmazésa: 100 szazalék
helyett 106 szazalék

* Meghatdrozott hitelcélokra magasabb futamidé limit
alkalmazasa: 25 helyett 27 év.

¢ Energetikai hatékonysagot javitd felujitashoz
kapcsolodd addkedvezmény igénybevétele esetén,
a DSTI limit szamitasnal a megtakaritas jovedelemként
figyelembe vehetd.

FR

¢ Meghatarozott hitelcélokra magasabb futamidé limit

s alkalmazasa: 7 helyett 10 év.

o A lakdépuletek feltjitasat célzé kormanyzati
LT tamogatasokat kiegészit6 hitelek, mentesilnek az
addssagfék szabalyok alkalmazasa aldl.

o Allami garanciavallalas az energetikailag korszerd
EE ingatlanok finanszirozdsara, amelyekre magasabb, 85
helyett 90 szazalékos LTV limit alkalmazhato.

Megjegyzés: MNB, ESRB

kevésbé elérhetSk a nagyobb megtakaritassal rendelkez6
hitelfelvev6khoz képest. Mdsrészt mar rendelkezésre all-
nak az elsd hazai vizsgalatok a ,z6ld hipotézisrél”, amely
szerint az energiahatékony ingatlanfedezet( hiteleknek ala-
csonyabb a nemteljesitési kockazata és a nemteljesitéskori
veszteségrataja a rosszabb energiahatékonysagu ingatlannal
fedezett hiteleknél'®. Harmadrészt az addssagfék el8irasok
energetikai hatékonysag szerinti differencialasara is egyre
tébb nemzetkozi példa is lathato (4. tablazat). Mindezek
alapjan tehat a jovében indokolt az energetikailag diffe-
rencidlt addssagfék el6irasok alkalmazasi lehet8ségeinek
attekintése.

A greenwashing (zoldrefestés) piaci rendszerkockazato-
kat erdsithet fel és akadalyozhatja a prudencialis célok
elérését. A pénziigyi rendszert illetéen a ,zoldrefestés”
arra utal, amikor tisztességtelen versenyel6nyhoz lehet
jutni egy pénzigyi termék, befektet6knek kindlt vallalat,
gazdasagi tevékenység kornyezetbaratként vald hirdetésé-
vel, mikdzben a kitlizott célok érdemi valdszinliség mellett
nem teljesilnek. Ez egyrészt felerGsitheti a reputdcids koc-
kazatot, megrenditheti a fenntarthatdnak tekintett pénzugyi
termékekbe és az ESG piacokba vetett bizalmat, amely akar
tomeges t6kekivonashoz és eszkdzeladasokhoz is vezethet
az érintett vallalatoknal vagy iparagaknal. Tovabba jelentds
jogi kockazat és kapcsolddd koltség szarmazhat abbol mind
a hitelfelvevé nagyvallalatoknal, mind a hitelez6knél a po-
tencidlis perkoltségek és kartéritési kotelezettségek miatt.
Masrészt akadalyozhatja az éghajlatvaltozashoz kapcsolodd
kockazatokat mérsékelni célzé szabalyozdsok érvényesiilését
és a pénzligyi rendszer zold atallasat. A zoldrefestés kockdaza-
tanak mérsékléséhez szlikséges egy stabil és robosztus mo-
nitoring-keretrendszer kialakitasa, amely magdaban foglalja
egyrészt a nemzetkozi értelmezési keret és fogalomkészlet
kozelitését, masrészt az adathidany csokkentését, harmad-
részt pedig a kdzzétételek min&ségének javitasat.
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.notification20221011_BBM_SK~386792892d.en.pdf
https://wetten.overheid.nl/BWBR0032503/2023-01-01
https://www.economie.gouv.fr/files/files/directions_services/hcsf/FAQ_decision_octroi_credits_immo_HCSF.pdf?v=1688138566
https://www.bportugal.pt/en/perguntas-frequentes/8187
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/24bc9070a80111e68987e8320e9a5185
https://www.riigiteataja.ee/en/eli/528082015002/consolide
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11. Kiemelt téma: Arnyékbanki
rendszerkockazatok és kezelési lehet6ségeik

Az elmult évtizedben a globdlis drnyékbankrendszer pénziigyi eszkbzdllomdnya és a hitelintézeti szektorhoz viszonyitott
relativ mérete is jelentGsen nétt. Ebben az dltaldnos pénziigyi mélyiilésen kiviil a szabdlyozdi vdltozdsok és a technoldgia
fejlédés adta lehetdségek kihaszndldsa is szerepet jdtszott. A nembanki és azon beliil az drnyékbankinak tekintheté koc-
kdzatok jelenléte a hazai pénziigyi rendszerben jéval korldtozottabb, mint az elmélyiilt tékepiacokkal és a kiterjedt nem
banki pénziigyi kézvetitéssel m(ik6dd fejlett pénziigyi piacokon. A hazai bankok ésszekapcsoltsdga a nem banki pénziigyi
alszektorokkal és az ebbél fakado fertézési kockdzatok szintje alacsony.

53. abra

Az arnyékbanki intézmények eszkozeinek aranya
a monetaris pénziigyi intézményekéhez (kivéve
jegybank) viszonyitva, 2023 Q1

[0 30% alatt
s 30-50%
= 50-100%
mmm 100% felett
"1 Nincs adat

Megjegyzés: Az drnyékbanki alszektorok kére az ESA statisztikai beso-
roldsok alapjdn: befektetési alapok, egyéb pénziigyi kézvetiték, pénz-
tgyi kiegészité tevékenységet végzd vdllalatok, zdrtkérl pénziigyi
intézmények. Az Egyeslilt Kirdlysdg esetén csak 2021. évi adatok
érhetéek el, Norvégidra vonatkozéan pedig csak 2022. évi adatok.
A hazai ardnyszamba a zdrtkérl pénziigyi intézmények alszektordt
nem szamoltuk bele, mivel nem dllnak szdmottevé kapcsolatban
a pénziigyi rendszerrel, jellemz&en vagyonkezelési (holding) vagy cso-
portfinanszirozo tevékenységet végeznek.

Forrds: EKB
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11.1. AZ ARNYEKBANKRENDSZER
NEMZETKOZI NOVEKEDESE

Az elmult évtizedben vilagszerte érdemben nétt a nem
banki pénziigyi intézmények pénziigyi rendszerben betél-
tott szerepe. Tiz év alatt 2021 végére a nem banki szektor
eszkOzeinek részesedése a globalis privat pénzugyi rend-
szerben mintegy 7 szdzalékponttal, 57 szazalék kozelébe
emelkedett. Mig a globalis névekedésben a legnagyobb
szerepet a kinai pénziigyi rendszer gyors béviilése jatszot-
ta, az Eurdzénaban is litemesen, 14 szazalékponttal nove-
kedett a nem banki pénzlgyi szektor részesedése ugyan-
ezen id6szakon. A nem banki pénziigyi szektor egy része
tovdbbra is a bankihoz hasonld hiteljellegl finanszirozast
vagy hitelkockazat-transzfert megvaldsito, bankihoz képest
gyakran lazabban, de legaldbbis eltéréen szabalyozott un.
arnyékbanki tevékenységekhez sorolhatd. Az arnyékbanki
tevékenységekben leginkdbb érintett alszektorok (pénz- és
t6kepiaci befektetési alapok, egyéb pénziigyi kozvetitdk,
pénziigyi kiegészit6 tevékenységet végz6 vallalatok, zartkord
pénzugyi intézmények) 46 szazalékos részesedést értek el
2023 elsé negyedévére a teljes pénzigyi rendszerhez ké-
pest, bar ardnyuk a banki kézvetitéshez viszonyitva tovabbra
is jelentGsen eltér a magorszagok és a kés6ébb csatlakozd
tagdllamok kozott (53. dbra).

A fejlett gazdasagokban az alacsony kamatkérnyezetet
kévet6 monetaris szigoritas az arnyékbanki rendszerkoc-
kazatokat is felerdsiti. Az arnyékbanki és egyéb nem banki
pénzlgyi alszektorok szoros pénziigyi kapcsolatban allnak
egymassal és a bankrendszerrel is: egyrészt kozvetlenul
finanszirozzak egymas tevékenységét, masrészt a kevéssé
diverzifikalt egyedi intézményi portfélidik értékelése erésen
Osszefliggd lehet. A nemzetkozi kockazatelemzések alapjan
(IMF, 2023; ESRB, 2023) a fejlett gazdasagokban a kézelmult
tartésan alacsony kamatszintjének id&szakaban jelentGsen
emelkedett a t6keattételi kockazat. Az érintett intézmények



https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2023/04/11/global-financial-stability-report-april-2023
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230606~4663a07f95.en.html
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54. dbra
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55. abra
Hazai pénziigyi alszektorok kovetelései és
kotelezettségei egymassal szemben (Mrd Ft, 2023 Q1)
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Megjegyzés: A mértékegység millidrd forint, a dobozokban szereplé
szamok az alszektor teljes eszkozértékét, a nyilakra irt szamok kapcso-
lat értékét jellik, a nyilak a finanszirozo fel6l mutatnak a finansziro-
zott alszektor felé. A szaggatott nyilak azok a pénziigyi kapcsolatokat
jelélik, amelyek 100 milliérd forintndl alacsonyabb értékiiek, de a kap-
csolatban dllé alszektorok legaldbb egyikének a méretének 1 szdzalé-
kat elérik. A bankcsoporthoz tartozé nem banki lednyvdllalatok, ala-
pok elkiilonitve az alszektorukba keriiltek kimutatdsra.

Forrds: MNB

likviditasi kockdzata is jelent8s, amire a pénzpiaci alapok
koronavirus-jarvany alatti visszavaltasi sokkja vagy a 2022
szeptemberi brit dllampapir-piaci turbulencidk okozta esz-
kozaresés szolgaltat jo példat. A nem banki pénziigyi rend-
szer rendszerkockazataira, a sériilékenységek kezelésére és
az ellendlloképesség novelésére az ESRB 2022. szeptemberi
altaldanos kockazati figyelmeztetésel” is felhivta a figyelmet.

11.2 A POTENCIALIS HAZAI
ARNYEKBANKI KOCKAZATOK

A hazai pénziigyi szektor rendszerszint(i jellemzéje a banki
kézvetités tulstilya és a mérsékelt 6sszekapcsoltsag a ban-
ki és nem banki pénziigyi alszektorok kozétt. 2023 elsé
negyedévében a hazai pénziigyi rendszernek minddssze
20 szazalékat adja a nem banki pénzlgyi szektor (54. db-
ra). A legnagyobb alszektorok a nem pénzpiaci befekteté-
si alapok és az egyéb pénzigyi vallalatok. Az alszektorok
a hitelintézetekkel és egymadssal is mérsékelt kdzvetlen fi-
nanszirozasi kapcsolatban allnak (55. dbra). A befektetési
alapok és egyéb pénzlgyi intézmények OGsszesen a banki
finanszirozas 4,4 szazalékat adtak, mig maguk jelentGsebb,
7,3 szazalékos sullyal birnak a banki finanszirozasban'® 2023
elsé negyedévének végén. A nem banki alszektorok kdzott
féként a biztositok és pénztdrak hasznaljak fel az alapok
befektetési szolgaltatasait; ezek a befektetések az elGbbi-
ek eszkozallomanyanak rendre 12,9, illetve 16,9 szazaléka
ugyanazon id6pontban. A nem banki alszektorok kozl
a befektetési alapok a leginkabb kitettek a kulfoldi pénz- és
t6kepiacokkal szemben, amelyek a befektetések kockdaza-
taitdl figgben a nemzetkozi pénzigyi fert6zések forrasai
lehetnek. A nem pénzpiaci alapok eszkdzeinek tobb mint
egyotodét adjak a kulfoldi kitettségek, ami a pénzpiaci ala-
poknal még magasabb. A kockdzatot azonban jelentdsen
csOkkentheti a kiilfoldi kitettségek egy részét képez6 alapok
hazai befektetései és a pénzpiaci alszektorok rendszerszin-
ten alacsony allomanya. A hazai biztositdok kozil tobbnek
az anyavallalati csoportjaban hitelintézeti leanyvallalatok is
mUkodnek, amellyel a csoport kézvetlen kitettséget vallal
a hitelpiacok felé, de ezek az unids prudencialis szabalyok
szerinti kiterjedt bankfelligyelet alatt allnak.

A hazai arnyékbanki jellegi hitelezési tevékenységek rend-
szerkockazata korlatozott. A redlgazdasagot, elsGsorban
a vallalati szektort leginkabb az erre specializalodott pénz-
lgyi vallalkozasok (féként lizing cégek) hitelezik a nem banki
pénzigyi intézmények kézil (56. dbra). A nem bankcsoport-
hoz tartozé pénzugyi vallalkozasok adtak az arnyékbanki
jellegl hitelnyujtas kozel 75 szazalékat, mérlegf6dsszegiik
a 2022-t megel6z6 6t évben Utemesen, 71 szazalékkal 1771
millidrd forintra névekedett. Hitelportfélidjuk mintegy 730
millidrd forintnyi vallalati és 160 milliard forintnyi haztarta-
si hitelbdl allt 2022. év végén. A redlgazdasag arnyékbanki
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.en.pdf?f98c6d1e2b1431616a2c1af59ed405c4
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.en.pdf?f98c6d1e2b1431616a2c1af59ed405c4

MAGYAR NEMZETI BANK

56.

abra

Hazai pénziigyi rendszer altal nyujtott hitelek
allomanya 2022-ben

03% . 15%

91,5%

mmm Befektetési alapok

[ Magdantdéke alapok

ZZ1 Pénzlgyi véllalatok - nem bankcsoporthoz tartozé
E== Pénzlgyi vallalatok - bankcsoporthoz tartozd
[ Hitelintézetek

Forrds: MNB

57.
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hitelez6i kozott szamba vehet6ek még a magantbke és
kockazati t6kealapok, ezeknél 2023 mdsodik negyedévé-
ben mintegy 467 millidrd forint a nyujtott hitelkdvetelések
t6keértéke, ami az 6sszes t6kekihelyezésiik 35 szazaléka.
Az egyéb befektetési alapok altal nydjtott hitelek 6sszege
73 millidrd forint volt ugyanezen id6pontban, ami a nettd
eszkozérték 1 szazaléka alatt marad. A leginkabb érintett
pénziigyi vallalkozasok esetén a vallalati hitelporfélio jo
min&ségét mutatja az 1 szazalékos késedelmi rata (2022.
év vége), mig a haztartasi hiteleknél az MNB addssagfék
elGirasa biztositja az alacsony kockdzatokat (57. dbra).

A vdllalati kotvények sem okoznak tobbletkockazatokat
a nembanki kozvetit6kon keresztiil. Az érintett kdtvények
allomanya 2715 millidrd forint 2022. év végén, és a meg-
el6z6 harom és fél évben gyorsan bévilt a Novekedési
Kotvényprogram (NKP) hatasédra, de a befektetési alapok
hazai vallalati kdtvényallomanya minddssze 83 milliard fo-
rint, a biztositok befektetési portfélidjaban pedig a vallalati
kotvények 6sszes eszkdzaranyos részesedése 3,2 szazalék,
97 millidrd forint.

A befektetési alapok likviditasi kockazatait likvidesz-
kéz-puffereik érdemben mérsékelik. 2022 egésze soran
a pénzpiaci és rovid kotvényalapokba kiemelked6en magas
volt a netté tékebearamlas, 1278 milliard forint, az infla-
cids- és kamatkornyezet hajtotta lakossagi kereslet miatt.
A novekedés ellenére a nyilvanos alapok likvideszkoz aranya
2022. decemberétdl trendszerlien emelkedik, 2023-ra 50
szazalék folé (58. dbra). Ennek oka egyrészt, hogy a t6ke-
bedramlas részben likvid eszkdzokbe tortént, masrészt az
MNB az ingatlanalapok likviditasi helyzetét javitd elSirdsokat
fogalmazott meg. Ez alapjan a 2019. majus kézepétdl kibo-
csatott Uj ingatlanalapok, illetve a meglévé ingatlanalapok Uj
sorozatai befektetési jegyeit legaldbb 180 naptari nap utan
lehet visszavaltani.

A potencialis jovGbeli kockazatok ellenére egyel6re mér-
sékelt az Uj pénziigyi kézvetitési formaknak tulajdonithaté
rendszerszint(i sériilékenység. A kockazatelemzések alapjan
az EU hagyomdnyos pénziigyi rendszerei egyel6re nem kap-
csolddtak szorosan a kripto piacokhoz (ESRB, 2023a,b; Bun-
desbank, 2023; Bloomberg, 2022), ahogy a hazai pénzigyi
rendszer sem. A pénzforgalmi szolgaltatasokon tul elenyész6
az egyéb banki szolgaltatdsokat igénybe vevék szama (59.
abra). Tovabba az eddigi tapasztalatok szerint azok az inno-
vativ pénzligyi szolgdltatdk, amelyek kiterjedt banki szolgal-
tatasokat kivannak nyujtani, jellemz6en egy bizonyos méret
elérése utdn szorosan szabalyozott és felligyelt bankként
folytatjak mUkodésiiket.



https://mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2019-evi-sajtokozlemenyek/biztonsagosabba-teszi-az-ingatlanalapok-mukodeset-az-mnb
https://mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2019-evi-sajtokozlemenyek/biztonsagosabba-teszi-az-ingatlanalapok-mukodeset-az-mnb
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.cryptoassetsanddecentralisedfinance202305~9792140acd.en.pdf
https://www.bundesbank.de/en/press/speeches/are-crypto-assets-a-threat-to-financial-stability--908084
https://www.bundesbank.de/en/press/speeches/are-crypto-assets-a-threat-to-financial-stability--908084
https://www.bloomberg.com/professional/blog/crypto-institutional-investment-in-europe-only-totals-around-4/

58. abra
Nyilvanos ingatlanalapok befektetései, ingatlanok és
likvid eszk6zok aranya
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59. abra
Fintech szolgaltatok hasznalata, kiprobalasa
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11.3 AZ ARNYEKBANKI ES NEM BANKI
TEVEKENYSEGEKET CELZO )
MAKROPRUDENCIALIS SZABALYOZAS
UNIOS ERGSITESE

Az arnyékbankokkal szembeni banki koncentraciés kocka-
zatokat tékearanyos Osszesitett és egyedi limitek korlatoz-
zak. Ezeket az arnyékbanki koncentracios kockazat vizsga-
latdra és kezelésére vonatkozd EBA Iranymutatds és az ezt
atulteté MNB ajanlas hatarozta meg. A limitek megallapi-
tasat a megfelel6 kockazatkezelési folyamatokat alkalmazni
képes bankok maguk végezhetik. A CRR revizidja nyoman az
adatszolgaltatasok is béviilnek a legnagyobb arnyékbanki
kitettségek jelentésével.

A befektetési alapokat szabalyozé uniés iranyelvek feliil-
vizsgalata Ujabb eszkoézoket biztosithat a rendszerszintii
problémak megel6zéséhez. Az UCITS és a AIFMD iranyelvek
mdr most is tartalmaznak rendszer-kockazatok kezelésére is
alkalmas eszkozoket, példaul az alapoknak megfelel6 likvi-
ditdasmenedzsment eljarasokat kell mékodtetni, rendszeres
likviditasi stresszteszteket kell végrehajtaniuk és kilonféle
t6keattételi korlatoknak kell megfelelnitk. Szdmos tagallam
az unids mellett nemzeti jogszabalyokat is alkalmaz alapok
szabalyozasara. Az iranyelvek most zajlé feliilvizsgalata soran
a Bizottsdag altal javasolt modositasok a felhigulasi kockaza-
tot és visszavdltasokat korlatozd eszkozoket széleskdrben
elérhet6vé tennék. A hitelezést is folytaté alapkezelGk er6-
sebb kockazatkezelési eljarasokkal, pénziigyi szervezetekkel
szembeni diverzifikacids elGirdsokkal miikédhetnek majd, és
kotelez6 lenne zart végl strukturat alkalmazni, ha jelent8s
hitelezést végez az alap.

A tervezett Szolvencia 2 feliilvizsgalat a biztositok szaba-
lyozasaban is bévitené a makroprudencialis eszkdztarat.
Az arnyékbanki intézményeknél |ényegesen mélyrehatdb-
ban szabalyozott biztositokra ezidaig nevesitetten rendszer-
kockazati szemlélet( szabalyok nem vonatkoztak. A feliilvizs-
gélat olyan Uj feladatokat és eszkdzoket allapitana meg, mint
a rendszerkockazatok kotelez6 vizsgélata a sajat kockazat- és
szolvenciaértékelés (ORSA) soran, a likviditasikockazat-ke-
zelési terv és likviditasi kockazati indikatorok kidolgozasa,
a visszavaltasi jog ideiglenes felfliggesztés kivételes korul-
mények kozott.
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https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/1482770/02a319ec-2e62-42a0-8c95-772247f9e4e6/EBA-GL-2015-20 GLs on Shadow Banking Entities_HU.pdf?retry=1
https://www.mnb.hu/letoltes/11-2016-shadow-banking.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52021PC0721
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Végjegyzetek

1 A CCyB rata megallapitdsanak modjardl a kapcsolédd mddszertani tajékoztatd nyujt bévebb tajékoztatast: https://www.mnb.hu/letoltes/ccyb-

modszertan-uj-hu-1.pdf

2 Lasd bévebben az EKB Macroprudential Bulletin cikkében: https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/macroprudential-bulletin/html/

ecb.mpbu202304 01~6eef0lbb6a.en.html

3 Vezetdi korlevél a hitelintézetek likviditasi pufferére vonatkozé elvarasrdl, PENZUGY! SZERVEZETEK FELUGYELETEERT ES FOGYASZTOVEDELE-

MERT FELELGS ALELNOK, 2023. augusztus 1. https://www.mnb.hu/letoltes/vezetoi-korlevel-a-hitelintezetek-likviditasi-pufferere-vonatkozo-el-
varasrol.pdf

4 |CAAP-ILAAP-BMA kézikényv 2023. junius

5 A 2023. tavaszi amerikai és svajci banki cs6desemények hatterét az MNB 2023. majusi Pénzlgyi stabilitasi jelentésének 1. keretes irdsa részlete-

sen bemutatja.

5 https://www.bis.org/fsi/fsibriefs19.pdf

7 Skilfully sailing through stormy waters (europa.eu)

8 Rising interest rates and implications for banking supervision (bis.org)

9 Az azonositdsi mdodszertanrdl és az egyéb rendszerszinten jelentds intézmények t8kepuffer rétainak kalibrédlasanak mddszertanarél az MNB

Mddszertani Tajékoztatdja ad bévebb tajékoztatdst: https://www.mnb.hu/letoltes/modszertani-tajekoztato-hu-honlap.pdf

10 Ahogy az MNB 2023. majusi Pénziigyi Stabilitasi Jelentése megallapitja, a teljes kockdzati kitettségérték emelkedésének 84 szézaléka a hitelkoc-
kazati kitettségértékekhez, ezen beliil a vallalkozdsokkal, illetve a kozponti kormanyzatokkal és kézponti bankokkal szembeni kitettségértékhez
volt kéthetd.

11 https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230125~f97abe5330.en.html

12 MINB Kereskedelmiingatlan-piaci jelentés, 2023. aprilis https://www.mnb.hu/letoltes/kereskedelmiingatlan-piaci-jelentes-2023-aprilis.pdf

13 A széndioxid kibocsatassal sulyozott Herfindahl-Hirschman index , ahol i index jeléli az adott bank vallalati portfélidjanak hiteleit (t6ketartozast)
és az i hitellel finanszirozott vallalat tevékenységéhez tartozo j agazat széndioxid kibocsatdasanak mérészama. Ez utdbbi sulyérték lehet az dgazat
szdazalékos részesedése az Osszes iparag teljes széndioxid kibocsatasabdl vagy az agazati kibocsatas tonnaban kifejezett értéke. Utdbbi esetén
a cwHHI értékének nincs matematikai fels6é hatdra, ugyanakkor az agazati széndioxid kibocsatasok eloszlasanak valtozasa mellett a szintbeli
kilénbségeket is reprezentdljak.

14 Az 4gazatba adathidny miatt be nem sorolhaté hiteleket Ugy rendeljiik 4gazatokhoz, hogy rendre a hitelkitettségek magasabb széndioxid kibo-
csatassal mlikodo dgazathoz keriiljenek, és az adott intézmény 2016-t6l vett dtlagos agazati kitettségeinek aranyaban, illetve a nemzetgazdasa-
gi agak szerint a FINREP alapjan elérhet§ eloszlast is figyelembe véve legyenek elosztva.

15 A mutatdkészletet az Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatinyugdij-hatésag (EIOPA Dashboard on Insurance Protection Gap) dolgozta ki a tagalla-
mi hatdésagok kézremiikodésével.

16 L dsd Hajnal és tsai (2022), valamint Ertl és tsai (2021) vizsgélatait a csalddi hazak energiahatékonysagéanak javuldsaval jelentkezd arprémiumrdl.
A jobb energiahatékonysagu ingatlanfedezettel bird hitelek alacsonyabb nemteljesitési valdszin(iségére vonatkozd hazai vizsgalatrdl lasd az
MNB Z6ld Pénzlgyi Jelentés (2022) 86-88. oldalait, nemzetkozi kutatdsokrdl 1asd EEMI (2022) 6sszefoglaldjat.

17 https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929 on_vulnerabilities_union financial system~6ae5572939.en.pdf?f98¢c-
6d1e2b1431616a2claf59ed405c4

18 A befektetési alapok az egyéb pénziigyi intézmények legnagyobb intézménytipusa, a hitelezé pénziigyi véllalatok nem gydjthetnek betétet, igy
a forrdsbevonasi lehetdségeik k6zott jelentds szerepet jatszanak a hazai és kulfoldi hitelintézetek.
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https://www.mnb.hu/letoltes/ccyb-modszertan-uj-hu-1.pdf
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https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/macroprudential-bulletin/html/ecb.mpbu202304_01~6eef01bb6a.en.html
https://www.mnb.hu/letoltes/icaap-ilaap-bma-kezikonyv-2023q2.docx
https://www.bis.org/fsi/fsibriefs19.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/speeches/date/2023/html/ssm.sp230516~27a238ce01.mt.html
https://www.bis.org/fsi/fsibriefs19.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/modszertani-tajekoztato-hu-honlap.pdf
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230125~f97abe5330.en.html
https://www.mnb.hu/letoltes/kereskedelmiingatlan-piaci-jelentes-2023-aprilis.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/dashboard-insurance-protection-gap-natural-catastrophes_en
https://hitelintezetiszemle.mnb.hu/letoltes/hsz-21-4-t1-hajnal-palicz-winkler.pdf
https://www.ksh.hu/statszemle_archive/all/2021/2021_10/2021_10_923.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/zold-penzugyi-jelentes-2022-2.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.en.pdf?f98c6d1e2b1431616a2c1af59ed405c4
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.en.pdf?f98c6d1e2b1431616a2c1af59ed405c4




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 grdf, 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 kdzhasznu intézmény alapitéja 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, gazdasdagi-tarsadalmi programjanak ossze-
foglalasa. Az irassal Széchenyi grof célja az volt, hogy radobbentse a nemességet az orszag tarsadalmi-gazdasagi atalakitasanak
fontossagara. Hasonldan nagy jelent6ségl mive 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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