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El0szo

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

Az MINB a Magyar Nemzeti Bankrdl szolé 2013. évi CXXXIX. szamu térvényben erés felhatalmazdst és meg-
felelé eszkézéket kapott arra, hogy makroprudencidlis hatésdagként a nemzeti szinten megjelené pénziigyi
rendszerkockdzatokat hatékonyan kezelje. Az MNB a megerdsitett manddatumdt proaktivan és az europai unios
szabdlyozdsi kerettel 6sszhangban haszndlja.

A Makroprudencidlis jelentés az MINB uj kezdeményezése. Az MINB a Pénziigyi stabilitdsi jelentés keretei k6z6tt
feltdrja a pénziigyi k6zvetitérendszer egészét fenyegetd lizleti és gazdasdgi kockdzatokat, valamint tdjékoztatja
a pénziigyi rendszer szerepldit a pénziigyi stabilitdst érint6 aktudlis kérdésekrdl. A j6vében évente megjelend,
nemzetkézi 6sszehasonlitdsban is ujszeriinek tekinthetd Makroprudencidlis jelentés célja pedig, hogy bemutassa
az MINB dltal a Pénziigyi stabilitdsi jelentésben feltdart és kommunikdlt rendszerkockdzatok megel6zésére és
kezelésére alkalmazott makroprudencidlis eszk6z6ket, azok hatdsmechanizmusait és a piaci szereplék alkal-
mazkoddsdt. A kiadvdny az MINB Alapokmdnydval és makroprudencidlis stratégidjdval 6sszhangban térekszik
arra, hogy az ipardgi szerepl6k mellett a szélesebb kézvélemény szamdra is kévethet6bbé és kézérthet6bbé
tegye az MNB makroprudencidlis intézkedéseit.
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Vezetbi osszefoglald

Az MINB a Magyar Nemzeti Bankrdl szélé 2013. évi CXXXIX. szamu térvényben erds felhatalmazdst kapott
a rendszerszintii pénziigyi kockdzatok megel6zésére és mérséklésére. A térvény hatdlyba lépése ota eltelt idé-
és nyomon kévetd rendszerét, és kialakitotta a hatékony kockdzatkezeléshez sziikséges makroprudencidlis
eszkéztdrat. Ennek kapcsdn lehetévé valt, hogy az MINB a tovdbbiakban évente megjelené Makroprudencidlis
jelentésben dtfogdan ismertesse a jelenleg alkalmazott makroprudencidlis eszk6zeinek miik6dését, és értékelje
a piaci szerepl6k alkalmazkoddsdt.

1. Az MINB a hitelciklus felivelését megel6zéen vezette be az adéssdgfék szabdlyokat Magyarorszdgon.
A 2015. janudr 1-jétél elGirt szabdlyok a hdztartdsi szegmensben a felveheté hitel6sszeget fészabdlyként a fe-
dezet legfeljebb 80 szdzalékaban, a vdllalhatd térlesztérészletet pedig alapesetben a rendszeres és legdlis
jévedelem maximum 50 szdzalékdban limitdljdk. Az addssdgfék szabdlyok szerz6désszinten hatnak, ezért haté-
konyan korldtozhatjdk a hdztartdsok tulzott eladdésoddsdt, ami néveli a bankok ellendllé képességét, mindezzel
tompitva a pénziigyi kézvetitérendszer ciklikussdgadt is. Az addssdgfék szabdlyok jelenleg nem korldatozzdk ér-
demben a hitelezést, hiszen a céljukkal 6sszhangban az MINB ugy kalibrdlta 6ket, hogy hatdsukat akkor fejtsék
ki, amikor a hitelezés tulzottd vdlna.

2. A ciklikus rendszerkockdzatok alacsony szintje miatt az MNB jelenleg 0 szdzalékos anticiklikus téke-
puferrdatat ir elé a piaci szereplék szamdra, ami segiti az élénkiilé hitelezés kibontakozdsat. A 2016. janudr
1-jétél alkalmazhatd anticiklikus tékepuffer a teljes belféldi kockdzati kitettség alapesetben legfeljebb 2,5 szd-
zalékaban hatdrozhaté meg. A ciklikus rendszerkockdzatokkal pdrhuzamosan felépitendd téketartalék elsésor-
ban egy esetleges pénziigyi vdlsdg negativ hitelezési hatdsait képes tompitani a keletkezé banki veszteségek
részleges elnyelésével.

3. A magas bankrendszeri likviditdsi pufferek fenntartdsa érdekében az MNB gyorsitott litemezésben 2016.
dprilis 1-jétél 100 szdzalékra emelte a likviditdsfedezeti kévetelmény elvadrt szintjét. Az eurdpai banksza-
bdlyozds dltal 2015 oktdberétdl elbirt likviditdsfedezeti kbvetelmény a stresszhelyzetben jelentkezé 30 napos
dllomdnyt. A mdr meglévé magas likviditdsi pufferek miatt a hazai gyorsitott bevezetés nem igényelt érdemi
bankrendszeri addiciondlis alkalmazkoddst.

4. Az MINB dltal a Devizafinanszirozds-megfelelési mutatora (DMM) és a Devizaegyenstly mutatéra (DEM)
bevezetett korlatozdsok hatékonyan akaddlyozhatjak meg, hogy a jévében tulzott denomindcios és lejarati
eltérés épiiljon fel a bankrendszerben. 2016. janudr 1-jétél a kordbban fokozatosan szigorodé DMM a stabil
devizafinanszirozdst igénylé eszk6z6k 100 szdzaléka utdn ir eld stabil devizaforrdst, mig a DEM-el8irds a bankok
devizaeszkézei és -forrdsai k6zotti denomindcids eltérést a mérlegfébsszeg legfeljebb 15 szdzalékdban korldtozza.
A két mutatd jelenlegi, a devizahitelek forintositdsdt kévetéen hatdlyba Iépett szintjei nem igényeltek jelentds
bankrendszeri alkalmazkoddst, az el6irdsoknak aktudlisan kockdzatmegel6z6 szerepiik van.

5. Az MINB dltal eléirt Jelzaloghitel-finanszirozds megfelelési mutaté a forint lejdarati eltérés mérséklését
és a hazai jelzdloglevél-piac fejlesztését célozza. Az MINB 2017. dprilis 1-jétél az éven tuli lejaratu lakossdgi
jelzdloghitelek mégé legaldbb 15 szdzalékban éven tuli lejaratu jelzdlogfedezetii stabil forrdst kévetel meg
a bankoktdl. A szabdlyozds csékkenti a deviza jelzdloghitelek forintositdsdval jelent6sen megnétt forint lejarati
eltérésbél adodo megdjitdsi kockdzatot, 6szténézheti a hosszabb kamatperiodusu jelzaloghitelek kindlatdt és
a jelzdloglevél-piac mélyitésén keresztiil az alacsonyabb kamatfeldru hosszu lejaratu forrdsbevondst is segitheti.
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A szabdlyozds hatdlyba Iépéséig rendszerszinten a lejdrd jelzdlogleveleket is figyelembe véve mintegy 340-380
milliard forintnyi jelzdloglevél kibocsdtdsa vdrhato.

6. Az egyéb rendszerszinten jelentGs intézmények tékepufferének fokozatos, 4 év alatt megvalosulo beve-
zetése ugy segiti az ezen intézményekhez kapcsolodo kockdzatok mérséklését, hogy kézben nem gdtolja
az élénkiilé hitelezést. Az egyéb rendszerszinten jelentds intézmények tékepuffere a teljes belféldi kockdzati
kitettség legfeljebb 2 szdzaléka lehet. Az MNB mdr azonositotta az érintett bankokat, és megdllapitotta a rdjuk
vonatkozo tékepufferratdkat, melyek elsédleges célja a bankok veszteségviseld képességének névelése. Emiatt
ezen intézmények kevésbé lesznek az dllami segitségnyujtdsdra utalva, mérséklédik a kiemelt statusbol kévet-
kezd érdemtelen versenyelGny és mordlis kockdzat is.

7. A rendszerkockdzati tékepuffer alkalmazdsdnak bejelentése 6ta a bankrendszer problémds projekthi-
tel-dllomdnya mintegy 500 millidard forinttal csékkent. Az MINB 2014 novemberében jelezte a piaci szerep-
I6knek, hogy rendszerkockdzati tékepuffert tervez elGirni azon bankok szamdra, amelyek jelentds problémds
projekthitellel rendelkeznek. Az egyedi banki szinten meghatdrozott tékepuffert 2017. mdrcius végi adatok
alapjdn konszoliddlt szinten, a belféldi kockdzattal sulyozott teljes kitettség érték maximum 2 szdzalékdban
kell megképezni 2017. julius 1-jére az eqyéb tékepuffereken feliil. A tékepuffer az emelkedd forrdskéltségeken
keresztiil 6szténzi a problémads kitettségek leépitését, a portfdlidtisztitdsban kevésbé aktiv szereplék esetében
pedig néveli a sokkellendllé képességet. A problémds portfdlioé tovdbbi, mintegy 150 millidrd forintos tisztitdsa
esetén mdr egyik intézménynek sem kellene ezt a t6kepuffert megképeznie.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES ¢ 2016. OKTOBER



Bevezeto

A Magyar Nemzeti Bank a 2013-ban elfogadott MNB-térvénnyel er6s makroprudencialis jogositvanyokat
kapott a rendszerkockazatok megelG6zése és mérséklése érdekében. Az MNB elsédleges célja az arstabilitas
elérése és fenntartdsa, azonban az MNB ezen elsGdleges cél veszélyeztetése nélkil tdmogatja a pénzligyi koz-
vetitérendszer stabilitdsanak fenntartasat, a pénzigyi rendszer ellendlld képességének novelését, valamint
a gazdasagi novekedéshez valé fenntarthatd hozzajaruldsat. Az MNB 2016-ban megjelent ,Stabilitds ma —
Stabilitds holnap” cim( makroprudencialis stratégiajaban lefektetésre keriiltek azok a koztes célok, amelyek
elérésén keresztil az MNB a pénziigyi rendszer stabilitdsat tAmogatja.

A MAKROPRUDENCIALIS POLITIKA STRATEGIAI CELJAI

A gazdasdgi novekedést
fenntarthaté modon tdmogato
pénziigyi rendszer

>

Koriiltekintd kockazatvallalas
oOsztonzése

>

Sokkellendlld képesség novelése

>

Talzott mértéki rendszerszint(i pénziigyi kockdzatok mérséklése

A MAKROPRUDENCIALIS POLITIKA ALAPVETO CELJIA

A MAKROPRUDENCIALIS POLITIKA KOZTES CELJAI

Atdlzott mértékd | A tulzott lejérati Akdzvetlen kocﬁérzeaqgizeer:'isitfi A pénziigyi
hiteIndvekedés eltérés és piaci és kozvetett rossz dsztnzk infrastruktdra
és tékedttétel likviditashiany kitettségek tompitisa alkalmazkodo-
megeldzése megeldzése | koncentrdltsdgdnak Kiilonds Et)ekintlettel képességének
és mérséklése és mérséklése korldtozdsa amoralis kockazatra|  Megerdsitése
« Likviditasfedezeti
kdvetelmény
« Devizafinanszi- d
. - . Rendszerstabilitasi
« Adéssdgfék rozas-megfelelési R Egyéb szempontok
szabélyok mutato . endszer- rendszerszinten érvényesitése
« Anticiklikus - Devizaegyensiily kockzat _ Jelentfs az dltalénos
tSkepuffer mutaté tékepuffer intézmények jogszabilyi
+ Jelzéloghitel- tékepuffere Kormvezetben
finanszirozds y
megfelelési
mutaté

A MAKROPRUDENCIALIS POLITIKA ESZKOZEI

Az elmult idészakban az MNB aktiv kockazatkezeléssel élve kezelte a valsag tapasztalatai alapjan azonositott
és azon potencialis jov6beni rendszerkockazatokat, amelyek felépiilése stulyosan veszélyeztetheti a pénziigyi
stabilitast. A hatékony kockazatkezeléshez sziikséges makroprudencialis eszkoztar bevezetése nagyrészt befe-
jez6dott, a jov6ben a még fennmaradt és potencidlisan megjelené rendszerkockdzatok aktiv nyomon kévetése,
szlikség szerinti kezelése mellett a meglévs eszkdztar hatasmechanizmusdnak monitorozasa és az eszkdzok
,finomhangolasa” kerul fokuszba.
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Az MINB a makroprudencialis stratégiajaban lefektetett utokévetési elvek alapjan évente 6sszefoglald je-
lentést készit. A jelentés attekinti az alkalmazott makroprudencialis eszkozoket, kitérve azok kalibraciéjara és
hatdésmechanizmusaira. Kiemelt szerepet kap tovabba az eszk6zokhoz vald banki alkalmazkodas és az eszk6zok
altal kezelt kockdzatok alakuldsanak elemzése is.

A Makroprudencidlis jelentés nemzetkozi szinten is Gjszerl kezdeményezés. EU-szinten a makroprudencialis
politikat szabalyozd jogszabalyi kornyezet (az in. CRR/CRDIV szabalyozdi csomag) 2014. januar 1-jétdl lépett
életbe, a benne foglalt eszkdzok jelentds része pedig fokozatosan, tobbéves tavlatban keril alkalmazasra.
A tagallamok jelentds részében 2015-re felallitasra keriilt a makroprudencialis keretrendszer?, azonban a révid
id6tavra tekintettel a makroprudencialis eszkdzok nyilvanos jelentésben torténd utdkovetése — amit az Eurdpai
Rendszerkockdzati Testulet (European Systemic Risk Board — ESRB) ajanlasa is szorgalmaz? — nem jellemz8 még
altaldnosan az EU orszagaiban.

1 Az EU tagéllamainak makroprudenciélis politikajaval kapcsolatban részletesebben lasd az ESRB attekintését az EU-tagorszagok makroprudencidlis
szabalyozasairdl: https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/20160513 esrb_review of macroprudential policy.en.pdf.
2 Részletesen lasd az ESRB 2013/1 szamu ajanldsat: http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2013/ESRB_2013_1.en.pdf.
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1. Adossagfék szabalyok

A 2008-as pénziigyi vdlsdg elétt a hazai bankszektorra jellemzé nagyfoku kockdzatvdllalds tulzott mértéki
hitelkiaramldshoz vezetett. A tulsdgosan laza hitelfelvételi sztenderdek és az elégtelen fedezetek mellett ki-
bocsdtott hitelek nagyardnyu elterjedése a nemteljesité hitelek dllomdnydnak vdlsdgot kéveté nagymeértékd
megugrdsaval jdrt. Ennek nyomdn a hazai bankszektornak a vdlsdgot megelézé tékedllomdny csaknem egészét
kitevd veszteséget kellett elkényvelnie. Egyebek mellett az elszenvedett veszteség, a romld tékehelyzet, valamint
a fokozddd kockdzatkeriilés a hitelkindlat jelentds visszaeséséhez vezetett. A tulzott hitelezés ujbdli kialakuld-
sdnak megakaddlyozdsa érdekében az MNB makroprudencidlis hatdsdgként 2015. janudr 1-jétél addssdgfék
szabdlyokat alkalmaz a hdztartdsi szegmensben. Az addssdgfék szabdlyok a felveheté hitel6sszeget a fedezet
értékének ardnydban, a vdllalhato térlesztérészletet pedig a jévedelem ardnydban korldtozzdk. A két szabdly
hatékonyan képes megakaddlyozni az egyedi hdztartdsok erén feliili eladdsoddsdt, ami néveli a bankok ellendllo
képességét valsdgok esetén, mindezzel tompitva a pénziigyi kézvetitérendszer ciklikussdgdt is. Az addssdgfék
szabdlyok jelenleg nem korldtozzdk érdemben a hitelezést, hiszen a céljukkal ésszhangban az MNB ugy kalib-
ralta 6ket, hogy hatdsukat akkor fejtsék ki, amikor a hitelezés tulzottd vdlna. A hdztartdsi hitelezés kezd6dé
élénkiilésével parhuzamosan a két makroprudencidlis korldt fokozatosan vdlik effektivvé.

L. tablazat 1.1. AZ ADOSSAGFEK SZABALYOK
A HFM- és a JTM-elGirasok szintjei NAGYMERTEKBEN KEPESEK VISSZA-
eeyeo FOGNI A TULZOTT HAZTARTASI
HUF | EUR | 0" HITELKIARAMLAST
400e Ft alatti havi
netto jévedelem sl = Lt Az MNB makroprudencialis hatésagként Europaban
JTM | 400e Ft vagy az els6k kozott vezetett be kételezé érvényii, atfogod
afeletti havi nett6 60% 30% 15% addéssagfék szabalyokat. Az MNB 2015. januar 1-jével
jdvedelem |éptette életbe addssagfék szabalyait.> A bevezetett
HEM Jelzdloghitelre 80% 50% 35% szabdlyok szerint az Uj kibocsatasu héaztartési hitelek
Gépjarmdihitelre 75% 45% 30% O0sszege nem haladhatja meg a fedezet értékének

Megjegyzés: A pénziigyi lizingre vonatkozéan 5 szdzalékponttal maga- 80 szazalékat (hitelfedezeti mutato, HFM), tovabba

sabb HFM-korldtok alkalmazhatdk. A korldtok mértéke a bevezetés 3 kapcsolddd torlesztSrészletek fészabdlyként leg-

dta nem vdltozott. feliebb hitelfel L d ss legdlis idvedel-

Forrds: MNB. eliebb a hitelfelvevé rendszeres és legalis jovede
mének 50 szdzalékat érhetik el (jovedelemaranyos
torleszt6részlet mutatd, JTM). A kilonboz6 kockaza-
tok ellensulyozasa érdekében a szabdlyozas beveze-
tése oOta valtozatlan kiliszObértékek a devizahitelekre
szigorubbak, a magasabb jovedelm( hitelfelvev6kre
pedig enyhébbek. (1. tdblazat).

Az addssagfék szabalyok jellegiikb6l fakadéan fo-
gyasztovédelmi szempontbdl is fontosak és korlatoz-
zak a szabalyozdi arbitrazs lehet6ségét. Az addssagfék
szabdlyoknak a makroprudencialis mellett jelentés fo-
gyasztévédelmi szerepe is van, hiszen nemcsak a haz-
tartasi szegmens egészének tulzott hitelezését képesek
korlatozni, hanem minden egyes érintett hitelfelvevét

3 A jévedelemardnyos torlesztérészlet és a hitelfedezeti aranyok szabalyozasardl sz616 32/2014. (IX. 10.) MNB-rendelet.
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is védenek a tulzott eladdsodottsagtol. A két mutatd
a célok és a lefedettség tekintetében jol kiegésziti egy-
mast. Egyrészt a JTM els6sorban a hitelfelvevik fize-
t6képességét igyekszik biztositani, mig a HFM féleg az
esetlegesen nemteljesitévé valé hiteleken keletkezé
hitelezbi veszteségeket csokkenti. Masrészt a JTM-
limitek kiterjednek a fedezet nélkili haztartasi hitele-
zésre, példdaul a fogyasztdsi hitelezésre is. Az addssag-
fék szabalyozas nehezen megkerilhetd, mert minden
haztartasi hiteltermékre és az Osszes hitelnydjtéra
vonatkozik, tovabba a JTM esetében a korabbi hitelek
torlesztbrészletei is beszdmitanddk, a figyelembe ve-
hetd, legalis jovedelmek pedig atfogdan és részletesen
definialtak.

Az addssagfék szabalyok hatékonyan gatoljak a hitel-
felvevok tulzott eladésodasat, ami jelentdsen javitja
a bankok ellendllé képességét, és tompitja a hitelezés
ciklikussagat (2. tdblazat). A tulzottan kockazatos hite-
lek kisz(rése hatékony, mert egyedi szerz6désszinten
torténik, ezért pontosan célzott, valamint nehezen
megkeriilhet6. Ennek hatdsara a bankok a hitelek
kockazatossaga helyett még inkabb az drban és a hi-
telezéshez kapcsolddd szolgdltatasok mindségében
versenyeznek egymassal. A megfelel&en kalibralt adds-
sagfék szabalyok a pénzigyi ciklus felivel§ szakaszanak
elején még nem, csak a tulzott mértékl hitelezéssel
parhuzamosan korlatozzak a hitelkidramlast. Ez rovid
tdvon mérsékelheti a gazdasagi ndvekedés dinamika-
jat, ami gazdasagi visszaesés idején téril meg, ami-
kor a romlé jovedelmi viszonyok mellett az addsok
korében kevésbé jelentkeznek addssagproblémak, és
a fedezetek leértékelddése is kevésbé noveli a hitelezé
bankok varhaté veszteségeit. A hitelezési ciklus kilen-
géseinek mérsékl6dése az ingatlandrak kilengéseit is
tompitja, ami akar ingatlanar-buborékokat is megfé-
kezhet.

2. tablazat

A HFM- és JTM-elGirasok hatasai

e Bankrendszeren kiviili
alkalmazkodasi Bankrendszeri hatasok hatdsok Aggregalt hatasok
csatornak
. . el L . A nem banki intézmények A hitelezési ciklus
Szabalyozdi A kalfoldi hitelezés . B e
arbitrazs szerepe névekedhet hsl’;eelreeze:aeér:lgfécg:;cgst simitasaval, a PD és LGD
P értékek csokkenésével
HFM{ aloi Hitelkereslet\, a bankrendszer
el A Hitelkindlaty, 1 g
JIMJ H H | lanérak ki L. ellenalléképessége
S ; ”gatnj‘gr"ggakl sdrob o | ndvekszik, kisebb a valségot
Varakozasok +  kockazatkezelés \ kévet6 visszaesés, gyorsabb
PD{ ésLGD{ a reélgazdasagi kilabalas

Megjegyzés: PD: nemteljesitési valdszinliség ("probability of default"), LGD: nemteljesitéskori veszteségrdta ("loss given default").

Forrds: ESRB, MNB.
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Az addssagfék szabalyokat célszerl anticiklikus
maddon alkalmazni. Id6vel felmeriilhet, hogy csak
szigorubb HFM- és JTM-limitek képesek megfékezni
a tulzott eladdsodast. Valsag idején azonban, amikor
a hitelezés lefagyasa fenyegethet, altalaban van tér
enyhiteni a kordbban szigoritott limiteken. Az MNB
az esetleges tulzott hitelezési idészak el6tt, id6ben
»szerelte be” az addssagfékeket a hazai hitelezési gya-
korlatba, és folyamatosan nyomon koveti a hitelezési
ciklus alakuldsat annak érdekében, hogy ha sziikséges,
a fékeket id6ben , be lehessen huzni”.

1. 4bra 1.2. AZ ADOSSAGFEK SZABALYOK
A hitelezés alakulasa a haztartasi szegmensben J’E LENLEG NEM KO RLATOZZAK
o war.  ERDEMBEN A HITELEZEST

50 50 A hitelezés jelenlegi ciklikus helyzetével 6sszhangban
40+ La0 az adossagfék szabalyok bevezetése nem jart érde-
304 5o minegativ hitelezési hatassal. A szabalyok bevezetése
il ,, Ota eltelt idGszakban a haztartasi hitelek kibocsatasa
0 0 szamottev6éen nétt (1. dbra). A szabalyozas elsé mas-

fél évében folydsitott Uj haztartasi hitelek jovedelem-
ardnyos torlesztérészletei nem csoportosultak tulzott

§E§3=35528888R83:2555283338 . AR A )
E5-SCSSREQEEESE LS S5SSREQEE mértékben a szabdlyozdi limitek kdzelében, ami azt
gw§<§—. %w¥282w§<§“ BILXLQ
K 2 @ o P i . .
2 §° g2 E §° 38 valdszindsiti, hogy az el6irds nem korlatozta érdemben
Y N a megkotend§ hitelszerz6déseket (2. abra). Mindez
Lakdascélu Fogyasztasi . , . .,
0sszhangban 4ll a megfelel6en alkalmazott addssag-
== 2014 . . . o . . PR
mm 2015 fék szabalyoktdl elvart kdvetelménnyel: a hosszu tavu
== 2016 trendjétdl jelentésen elmaradd hitelezést szamotte-
Megjegyzés: Az egyéni vdllalkozdi hitelek nélkdil. véen nem korlétozhatja.
Forrds: MNB.
A boviil6 haztartasi hitelezéssel parhuzamosan a hi-
2. abra telfelvevék fokozatosan kozelednek a szabalyozéi li-
Az Ujonnan folydsitott hitelek JTM szerinti megoszlasa mitekhez, de a lakossagi eladésodas jelenlegi szint-
y % je nem tekinthet6 tulzottnak. Az MNB-lakasarindex
0 (]
16 1 Vo 16 a 2013-as mélypontjardl 2015 végére a valsag eldtti
14 4 - B L 14 . . , . ..
1 jsgvbel{ ,, Stintre emelkedett vissza (3. abra), amit a lakdspiaci
10 . del- | —2015.janudr . eldttbefogadott | ;. forgalom alacsony szintrél torténé bévilése és a la-
miiek | hitelkérelmek, A L s
8 - =200 ezer forintot megnem. .- L 8 kascélu hitelezés szintén alacsony szintrél torténd je-
haladé szerz6dések, P P g L. .
6 1 = dtstrukturalt igyletek, - 6 lentés emelkedése kisért. Az MNB becslései szerint
4 4 —egyéb kivételek L 4 . . . . . ;. .
5 : [, dinamikus aremelkedés ellenére a lakasarak jellem-
LU NN NN NN NN k) .|, z6en jelenleg tovdbbra sem haladjdk meg a makro-
SR RN RN RR R RN R R R R LR RS gazdasagi fundamentumok altal indokolt szintjlket,
SV RRNILINIBRAIBIBS = ‘it 3 lakdsa Ikedé 18 Ssrtdnzi
SR o e G G P N A ezért a lakasar-emelkedés egyel6re nem 0Osztonzi
o . a haztartasok tulzott eladdsodottsagat.* Az emel-
Il SzerzGdéses volumen alapjan . ;T , A o B .
=3 Szerz6dések szama alapjan ked6 lakasarakhoz hasonldé dinamikdval noévekvé
atlagos Uj lakdscélu hitelosszeg tarsult. Ezért az Uj
Megjegyzés: 2015. janudr és 2016. junius kézétt folydsitott hitelek. hitelekhez kapcsolédod atlagos HFM csak mérsékel-

Forrds: MNB. P T . . .
ten nétt az elmult idészakban (jelenleg 58 szazalék).

4 A lakaspiac folyamatait és a lakdsaraknak a makrogazdasagi fundamentumok &ltal indokolt szintjiiktél valé eltéréseit b6vebben az MNB Lakaspi-
aci jelentésének 2016. oktdberi szama elemzi: https://www.mnb.hu/letoltes/lakaspiaci-jelentes-2016-okt-hu.pdf.
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3. dbra
A lakasarak, az atlagos lakascélu hitelosszeg és a HFM-
értékek alakulasa
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Orszagos nominalis MNB lakdsarindex (2010 = 100%)
----- Orszagos nominalis KSH lakasarindex (2010 = 100%)

Forrds: KSH, MNB.

4. dbra
Az Ujonnan folydsitott hitelek JTM szerinti megoszlasa
negyedévenként

0, 0,
16 .A’ % 16
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I 2015 IV. n.év
2016 1. n.év

Megjegyzés: Szerz6désszam szerinti eloszlds, JTM-kategoridk szerint.
Forrds: MNB.

5. dbra
Az uj lakashitelek atlagos, eredeti futamideje
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Megjegyzés: Szerz6désszam szerinti eloszIlds, JTM kategdridk szerint.
Forrds: MNB.
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A piaci folyamatok Osszességében a HFM-korlatok
effektivitdsanak lassu er6sodését vetitik elGre. Ezzel
parhuzamosan az Ujonnan folydsitott haztartasi hitelek
JTM-értékeinek fokozatos eltolédasa is megfigyelhetd
a szabalyozoi limitek irdnydba (4. abra). Bar az atla-
gos jovedelemaranyos torlesztéteher 28 szazalékos
értéke még igy is joval a szabdlyozas altal elGirt ma-
ximalis szint alatt alakult 2016 elsé felében, az MNB
a hitelfelvevék jovedelmi kifeszitettségének eloszlasat
is folyamatosan monitorozza annak érdekében, hogy
a megfelel§ makroprudencidlis eszkdzzel id6ben rea-
galhasson.

A JTM-szabalyozas bevezetése ellenére nem gyorsult
fel a lakashitelek atlagos futamidejének névekedése.
A kifeszitett jovedelmi helyzetl addsokat a véllalhaté
torlesztérészletek korlatozdsa a felvehetd hiteldsszeg
novelése érdekében a hosszabb futamidej( hitelek felé
terelheti, ami a szabdlyozas céljanak részbeni megke-
rilésére ad lehet&séget. Kiilondsen igaz ez a magas
hitel6sszeggel jard lakashitelekre. A lakashitelek atla-
gos futamideje azonban 2013-ban, mar a JTM-elGira
bevezetése el6tt lassu ndvekedésnek indult, ami a sza-
balyozds bevezetésével sem gyorsult fel jelent6sen
(5. abra). Az atlagos futamidé hosszabbodasa tehat
sokkal inkabb a lakdsarak emelkedésével 6sszefliggb
magasabb hitelosszegeknek kdszonhets, mintsem az
id6kozben bevezetett JTM-szabdlyozdsnak.

Az addssagfék szabdlyok a gazdasagi szerepl6k vara-
kozasain keresztiil is a fenntarthato hitelezést tamo-
gatjak. Az (] szabalyok a jelenlegi hitelszerz6déseket
még nem korlatozzak érdemben, de varhatd, hogy
a hitelezés fellendilését kovetben ez idével meg-
torténik. A korai bevezetésnek kdszonheten mara
a hitelez6k és a hitelfelvev6k egyardnt megismerték
a tartdésan érvényesild addssagfék szabalyokat, azok
beépiiltek a hitelezési folyamatokba. Ez is hozzajarul-
hat ahhoz, hogy a valsag el6tt tapasztalt problémas
kockazati verseny helyett arverseny alakuljon ki a la-
kossagi hitelpiacon.



1. keretes iras
Az adossagfék szabalyok nemzetkozi 6sszehasonlitasban

A kelet-k6zép-eurdpai régid orszagai és az EU északi tagallamai élen jarnak az addssagfék jellegli szabalyok alkal-
mazasaban. Az addssagfék jellegli makroprudencialis eszk6zok hasznalatat tekintve megfigyelhet6 a kelet-kozép-eu-
ropai és az északi tagallamok tulsulya, mig az eurozéna magorszagainak ilyen jellegl szabalyozdi aktivitasa csekélynek
mondhatd. Ezt az Uj tagallamok lakossaganak alacsonyabb sokkellenallé képessége miatt sziikséges erGteljesebb
makroprudencialis aktivitds is magyarazhatja. Az északi orszdgokban HFM és JTM alkalmazasara is akad példa. Svéd-
orszagban ajanlas, Daniaban és Finnorszagban jogszabaly formajaban alkalmaznak HFM-elGirdsokat. Esztorszagban és
Litvanidban a HFM mellett kotelezd JTM-eliras is érvényben van. Az egyéb EU-tagorszagokat tekintve frorszagban
kotelez6 érvényli JTM- és HFM-elGirasokat alkalmaznak, mig az Egyesiilt Kirdlysdagban csak az adésok jévedelemara-
nyos torlesztSterhének figyelembevételét szabdlyozzak nem kotelez6 ajanlas formajaban. Az északi orszagokkal szem-
ben a déli tagallamok koézul egyedil Cipruson van kotelezé jellegli JTM- és HFM-szabalyozas, mig Gorogorszagban
a JTM-re vonatkozdan adtak csak ki ajanlast.

Adéssagfék jellegii elvarasok az EU orszagaiban Az MNB 3ltal bevezetett, a hazai sajatossagokat is figye-
lembe vevé addssagfék szabalyok eurépai 6sszehasonli-
tasban is kiemelked6en hatasosnak tekintheték. A ma-
gyarszabalyozas a hollandhoz hasonldan széles intézményi
hatallyal bir, hiszen mind a hitelintézetekre, mind
a nembanki hitelnyujtékra kiterjed, ami csdkkenti a sza-
balyozds megkeriilésének lehet&ségét. A beszamithatd
jovedelemforrdsokat tekintve a magyar mellett csak
a ciprusi és az észt el6irdsokban jelenik meg szabalyozott
modon az addzott jovedelmek prudens igazolasanak
szlikségessége, mig a tobbi, kotelez6 szabalyozast alkal-
mazo orszag a bankokra bizza a beszamithatdé jovedelmek
korének meghatdrozasat. Nemzetkozi 6sszehasonlitasban
a HFM-elGirasok leginkdbb a denominacié (Romania)
vagy az ingatlan értéke (irorszag) szerint tesznek kiilénb-
séget, mig a JTM-elGirdsok hasonlé jellegli megbontasa
—a magyar gyakorlaton kivil — mindeddig nem terjedt el.

1 Csak JTM —ajanlas
[ Csak HFM — ajanlas
mmm Csak HFM — kotelezd
[ JTM és HFM — ajanlas
. JTM és HFM — kotelezé

- Az elGirasok célzottsagat novelendd, tobb EU-tagdllam

is alkalmaz kivételeket az addssagfék szabalyokban. Bi-
Megjegyzés: Romdnia és Lettorszdg esetében a HFM-szabdlyozds L. , . .
kételez6, JTM-limit pedig ajdnlds formdjdban keriilt meghatdro- zonyos, kevésbé kockazatos hitelfelvevéi csoportok kony-
zdsra. nyebb hitelhez jutdsa érdekében néhany orszagban lehe-
Forrds: Nemzeti hatdsdgok, MNB. t6séget biztositanak valamilyen mértékben az elGirast

meghaladé HFM-értékkel rendelkezé hitelek folydsitasa-
ra (Csehorszag, rorszég). El6fordul tovédbba, hogy a szabalyozdk lehet6vé teszik a hitelezék szdmara a teljes hitelfolyd-
sitds meghatarozott ardnydban a szabalyozéi limit feletti JTM vagy jovedelemaranyos hitelosszeg (loan-to-income —
LTl) érték mellett nyujtott hitelek folydsitasat, amennyiben igazolhatd, hogy az addsok torlesztési képessége
kimagaslé (pl. Esztorszag, Litvania és Egyesiilt Kiralysdg). A magas ingatlandrakkal jellemezhetd orszagokban a fiatal
els6 lakasvasarlok otthonteremtésének tdmogatasa érdekében rajuk vonatkozéan kedvezményes HFM-elGirasokat
alkalmaznak (pl. lrorszag). Szintén az otthonteremtés elésegitése érdekében az dllami tdmogatas mellett nyujtott la-
kashitelekre vonatkozéan kedvezményes HFM-limiteket allapitottak meg a balti allamokban.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES ¢ 2016. OKTOBER

15



16

2. Anticiklikus tokepuffer

A vdlsdgot kévetd sulyos bankrendszeri veszteségek a hitelkindlat jelentds visszaeséséhez és ezzel a redlgazda-
sdgi kilabalds elhuzdddsdhoz vezettek. A probléma jévébeli elkeriilése érdekében az MINB makroprudencidlis
hatdsdgként a hitelciklus felivel6 szakaszdban felépitendd anticiklikus tékepuffert alkalmazza. A pénziigyi ciklus
simitdsdban az anticiklikus tékepuffer hatékonyan egésziti ki a tulzott hitelezés visszafogdsdt célzé addssdgfék
szabdlyokat. Az MNB a 2016. janudr 1-jétél bevezetett anticiklikus t6kepuffer eléirdsdat negyedévente vizsgdlja
feliil. Ennek keretében a feliilvizsgdlat alapjdul szolgdld, a pénziigyi ciklus aktudlis helyzetérdl alkotott értékelését
is kzzé teszi. Az MNB a hazai kitettségekre vonatkozo anticiklikus tékepufferrdta mértékét a pénziigyi ciklus
jelenlegi dllapotadt és a ciklikus jellegli rendszerkockdzatok alakuldsat figyelembe véve az elmult id6szakban
0 szdzalékban dllapitotta meg, ami igy nem gdtolja az élénkiilé hitelezés kibontakozdsdt.

2.1. AZ ANTICIKLIKUS TGKEPUFFER
EGY PENZUGYI VALSAG NEGATIV
HITELEZESI HATASAIT KEPES TOMPI-
TANI

Az anticiklikus tékepuffer (Countercyclical Capital
Buffer — CCB) keretrendszerét az MNB 2016. januar
1-jétdl alkalmazza hitelintézetekre és befektetési
vallalkozasokra. Az anticiklikus t6kepuffer mértéke
a Magyarorszagon lévé féllel szembeni teljes kocka-
zati kitettség 0 és 2,5 szdzaléka kozott alakulhat, de
indokolt esetben akdr ennél magasabb t6kepufferrata
is el6irhaté. Az anticiklikus t6kepuffer mértékét az
MNB negyedévente vizsgdlja felll, a megkovetelt
CCB-rata a bevezetés 6ta 0 szazalék. Emelés esetén
az Uj elGirasnak alapesetben egy év elmultaval kell
megfelelni, a csokkentés azonban azonnal érvénye-
sithetd. Az eszkoz alkalmazdsat tamogatd mddszertan

3. tablazat
Az anticiklikus t6kepuffer emelésének hatasai

Kozvetlen banki Hitelpiacot éré hatasok Pénziigyi rendszerkocka- Makrogazdasagot éré
alkalmazkodas zatokat ér6 hatasok hatasok

Bankrendszer sokkellenald

Magas kockazatu eszk6zok {, | Hitelkinalat {4 Képactasants

Hitelezés prociklikussaga

Bankrendszer

Kamatspread 1 prociklikussaga

Fogyasztas prociklikussaga

Kinalt hitelkamat 4

Osztalék Nembanki szektor Beruhdzas prociklikussaga
Uj t6ke bevonasa 1 rendszer-kockdzata T GDP prociklikussaga |,
Onkéntesen tartott

tékepufferek J, Az 6nkéntes pufferek leépitésének és a szabalyozas

Szabalyozas megkeriilésének megkeriilésének mértékében nincs hatas.

kockazata

Megjegyzés: A zéld (piros) szinl nyilak a tdrsadalmilag kedvezd (kedvezétlen) hatdsokat jelélik.
Forrds: Sajat szerkesztés a Committee on the Global Financial System 2012-ben megjelent "Operationalising the selection and application of
macroprudential instruments" cim{ tanulmdnya alapjdn.
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6. abra

Az anticiklikus t6kepuffer pénziigyi ciklust simit6 hatasa

A |

A pénziigyi ciklus

helyzete

| Anticiklikus
| tokepuffer
| felépitése |
=
a \
=

Pénzigyi ciklus
tékepufferrel

Forrds: Sajat szerkesztés az aldbbi alapjan: The ESRB Handbook on
Operationalising Macro-prudential Policy in the Banking Sector (2014)

S| N RS —
/

Pénzigyi ciklus
| tékepuffer nélkil

Anticiklikus tékepuffer
v leépitése

és eljarasrend az ESRB vonatkozd mddszertani ajanla-
sat (ESRB/2014/1) kovetve a magyar pénzigyi rend-
szer sajatossagainak figyelembevételével késziilt.
Az anticiklikus tékepuffert minden EU tagdllamban
alkalmazni kell, és a tobbi tagdllam hatdsagai altal
elGirt CCB-ratakat 2,5 szdzalékig minden tagallamnak
el kell ismerni. Ez a reciprocitds kényszeriti ki, hogy
a hitelintézeteknek egy adott tagallamban keletkez6
kitettségeik utan azonos mérték( CCB-rata szerint
kelljen t6kepuffert képeznitik, ami korlatozza a szaba-
lyozds megkerilésének lehet6ségét, és javitja a ver-
senysemlegességet.

Az anticiklikus t6kepuffer elsGsorban egy esetleges
pénziigyi valsag negativ hitelezési hatasait tompit-
ja, emellett a tulzott hitelezést és mas ciklikus pénz-
ligyi rendszerkockdazatok felépiilését is mérsékelheti.
A puffer egy esetleges pénziigyi valsagban keletkezé
banki veszteségek érdemi részét képes fedezni. Ezzel
a hitelintézetek t6kehelyzete a valsagot kovetben ke-
vésbé romlik, ami elkerlilhet6vé teszi, hogy hitelinté-
zetek a valsag alatt is fennallo, az egyedi intézményi
stabilitdst garantdld tékekdvetelményeknek a hitelki-
nalatuk jelentds visszafogdsaval tegyenek eleget (3.
tablazat). Mivel a banki m(ikddésben a sajat téke elvart
hozama jellemz6en magasabb az idegen forrasokéi-
nal, ezért az anticiklikus t6kepuffer megképzése no-
veli a forraskoltségeket. Ez 6sztondzheti a kockazattal
sulyozott eszkdzallomdany csdkkentését is, ami a tul-
zott hitelezés mellett a tulzott kockazatvallalds egyéb
formait is mérsékelheti. Az anticiklikus t6kepuffer
hatasaibdl kdvetkezéen a CCB-ratat a ciklikus rend-
szerkockazatok feléptilésével parhuzamosan érde-
mes megemelni, a megképzett t6ketartalékot pedig
a pénziigyi valsag kezdetén, teljes mértékben vagy
fokozatosan sziikséges felszabaditani (6. abra).

Az anticiklikus t6kepuffer és az addssagfék szaba-
lyok jol egészitik ki egymast a pénziigyi rendszer
ciklikussaganak mérséklésében. Az addssagfék sza-
balyok a pénzligyi ciklus felivel6 szakaszdban a tulzott
lakossagi hitelezést korldtozzak, mig az anticiklikus
t6kepuffer f6leg a pénziigyi valsag sulyossagat képes
tompitani, illetve a kilabalast segiteni. Ezen kivil a dif-
ferencialt addssagfék szabalyok egyedi szerz6désekre
vonatkoznak, és elsGsorban a hitelkeresletre hatnak,
az anticiklikus t6kepuffer azonban az egész hitelinté-
zeti szektor szintjén hat a hitelkindlatra.
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—r— 2.2. A PENZUGYI CIKLUS AKTUALIS
A standardizalt és az addicionalis hitel/GDP-rés, 2000- H ELYZ,ETE M LATT AZ MNB JELENLEG
2016 NEM iRJA ELO ANTICIKLIKUS

Fr—— .  TOKEPUFFER KEPZESET
Tulzott hitelezés kialakuldsa 2016-ban nem fenyeget,
L 5 és a pénziigyi rendszer kiils6 sokkokkal szembeni
sériilékenysége is alacsony. A nemzetkozi gyakorlat
szerint a tulzott hitelezés azonositasanak f6 eszkozei
1 3 a hitel/GDP-rés mutatdk, vagyis a GDP-aranyos hi-
telallomdanyok hosszu tavu trendjeit6l valé eltérései.
"2 Az MINB tobb ilyen tipusi mutatét is folyamatosan nyo-
mon kovet (kiemelten az un. standardizalt, illetve az
addicionélis hitel/GDP-rést®), amelyek egymastdl els6-
- 0 sorban a figyelembe vett hiteladllomanyok tartalmaban,

Il

2333333333333 3333

c cccdcccccccc & ¢ ¢ ¢ a devizahitelek arfolyamsz(irésében és a trend-ciklus
S I A B AL EE RS RS NS S E e felbontas modszertanaban kiildonbdznek egymastdl.
© O 0O O O 0O 00 9O O d od od o o oA oA L, , X X X )
SRRRIRRIRRILIR]R_R_R/_R_/_R]RIRRR A vélsag utdn mindegyik monitorozott GDP-ardnyos
mmm Megképzendd CCB-rata (jobb skéla) hiteldllomany jelentésen a hosszu tavu trendje ald
—— Addicionalis hitel/GDP-rés kerilt, az altaluk meghatarozott hitel/GDP-rések mé-

Addicionalis hitel/GDP-rés, haztartasok , , ,

----- Addicionalis hitel/GDP-rés, nem pénziigyi vallalatok Iyen a negativ tartomanyban vannak. Ezek a mutatok
- = - Standardizalt hitel/GDP-rés 2015-ig egyértelmiien csékkend tendenciat kdvettek,

. . B ) o . ezazonban 2015 folyaman megallt (7. dbra). Ezek alap-
Megjegyzés: A megképzendS CCB-rdta az a hipotetikus szabdlyozoi » Lo , R .
kévetelmény, amit a jelenleg alkalmazott médszertan eredményezett ~ Jan az U] hiteleknek a vallalati szegmensben 2014-t6l,
volna. A kiilonb6z6 résmutatdk definicidjahoz Idsd az 5. labjegyzetet. a haztartasi szegmensben pedig 2013-t6l megindu|t
Forrds: MNB. .. . TN . ’

novekedése a kozeljovében még nem fenyeget tulzott

4. tablazat
A ciklikus rendszerkockazati térkép valogatott indikatorainak alakulasa, 2002-2016

Tulflitottség indikatorai

2002

Bankok hitelallomanya/GDP rés, arfolyamsz(irt

Pénzugyi int. hitelall./GDP rés, arfolyamsz(irt

ESRB altal ajanlott hiteldllomany/GDP rés

Tobbviéltozés hitelallomany/GDP rés*

T6kedttétel a bankszektorban (eszkdzok/sajat t6ke)

2002

Sériilékenység indikatorai

ESRB 4ltal ajanlott globdlis hitelallomany/GDP rés

Addsséagszolgalat/rendelkezésre allo jovedelem (hazt.)

Brutté kiilsé addssag/GDP

Megjegyzés: Az MNB a standardizdlt és az addiciondlis hitel/GDP-rés mellett még 6sszesen 31 indikdtor alakuldsdt koveti negyedéves rendszeres-
séggel. Ezek egytittesen alkotjdk a ciklikus rendszerkockdzati térképet. Az indikdtorok egyik része a hitelezés tulfiitéttségét méri, a mdsik része a
pénziigyi rendszer dltaldnos sokktiiré képességét jellemzi. Az utolsé megfigyelt értékek 2016 els6 negyedévébdl szarmaznak. A sdrga szin az
indikdlt ciklikus rendszerkockdzat kézepes, a piros pedig magas szintjét jeléli.

*Az MNB munkatdrsai dltal fejlesztett mutatd, Zs. Hosszu, Gy. Kérmendi and B. Mérd (2015): Univariate and multivariate filters to measure the
credit gap. MNB Occasional Papers 118.

Forrds: MNB, KSH, BIS.

5 Standardizdlt hitel/GDP-rés: A GDP-aranyos hiteldllomany hosszu tavua trendjétél vald eltérése az ESRB mddszertani ajanlasanak alapesete szerint
szamitva. Addiciondlis hitel/GDP-rés: A standardizalt hitel/GDP-résnek a magyar pénziigyi rendszer sajatossagai alapjan megvaltoztatott maéd-
szertan szerint szamitott verzidja. Irdnyadd CCB-rdta: Az addicionalis hitel/GDP-rés fliggvényében szamitott CCB-rata. Ez az egyik f6 mutatd, ami
alapjan az MNB Pénziigyi Stabilitasi Tandcsa dont az alkalmazandé CCB-ratardl. MegképzendS CCB-rdta: Itt most az irdnyadd CCB-rdta négy
negyedévvel késleltetett értéke. Részletesebben lasd: https://www.mnb.hu/letoltes/anticiklikus-tokepufferrata-modszertan-hu-uj-1.pdf.
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hitelezés kialakuldsdval. Ezt a kovetkeztetést az MNB
ciklikus rendszerkockazati térképének a hitelezés tul-
fltottségét méré egyéb indikatorai is megerésitik (4.
tablazat). A térkép szerint a pénzlgyi rendszer kilsé
sokkokkal szembeni sériilékenysége is jelent&sen javult
az utdébbi években. Egyediil a haztartasok addssagszol-
gdlati terhei és a GDP-ardnyos brutté kiilsé addssag
tekinthetd a valsag eldtt tapasztalttal 6sszemérve
szamottevé mértéklinek. Ezek a mutatok ugyanakkor
2009, illetve 2011 6ta folyamatosan és jelentésen ja-
vulnak, ami elérelathatélag 2016-ban is folytatodni fog.

Az MINB a ciklikus rendszerszint(i pénziigyi kocka-
zatok alacsony mértékét valdszin(isiti 2016-ra, és
a kozeljovében varhatéan nem valtoztat a 0 szazalé-
kos CCB-ratan. A fentiek alapjan nem valészin(, hogy
a ciklikus pénzigyi rendszerkockazatok olyan szintet
érnének el kozeljov6ben, ami alapjan az MNB a jelen-
leg elGirt 0 szazalékos CCB-rata megemelése mellett
dontene. Az anticiklikus t6kepuffer tehat elGrelathato-
lag még nem fogja korlatozni a hitelezés kibontakozo
élénkilését.

2. keretes iras

Az anticiklikus t6kepuffer alkalmazasanak eurdpai gyakorlata

2016. januar 1-jére, a jogszabalyi elvarasoknak megfele-
I6en minden EU-tagorszag bevezette az anticiklikus
tokepuffer keretrendszerét. Az EU tagorszdgok CCB-

Hitel/GDP-rések és CCB-ratak Eurépaban 2016
juliusaban elérhet6 adatok alapjan

ratairél a nemzeti makroprudencialis hatésagok donte- 30 Szazalékpont % s
nek az unios jogi kereteknek és az ESRB irdnymutatasanak 25 [
megfelel6en. Az ESRB a bazeli ajanlasokkal 6sszhangban 2071 ¢ CCB-réta maximuma | 2
a tulzott hitelezés mértékét mérd hitel/GDP-rés tipusu 1(5) ¢ alapesetben
mutaték mellett egyéb, a ciklikus pénziigyi rendszerkoc- 5

kazatok felépiilését jelz6 egyéb mutatok monitorozasat is ©

ajanlja. A hitel/GDP-rések a GDP-aranyos hiteldllomanyok _I(SJ.

hosszu tavu trendjeit6l vald eltéréseit szamszer(sitik. —;3'

Az eurdpai szabalyozas a standardizélt hitel/GDP-rés

_25 g
kotelez6 szamitdsa mellett modot ad az egyes orszdgok  —30 1

sajatossagainak jobban megfelel§ un. addicionalis hitel/ =351

GDP-rés alkalmazdsara is. Az ,iranyitott mérlegelés”

(,guided discretion”) elve szerint a CCB-ratarol sz6lé don- = Standardizalt hitel/GDP rés

tések az el6bbi mutatorendszerre tdmaszkodnak elsésor- mmm Addicionalis hitel/GDP rés
N ) e & CCB-rata (jobb skala)

ban (,szabaly” elem), ugyanakkor az orszag pénziigyi

stabilitdsa szempontjabdl relevans egyéb tényezdk figye-

A F .y . T Forrds: ESRB.
lembevételére is lehet&ség van (, diszkreciondlis” elem).
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A ciklikus rendszerkockazatok aktualis szintje az Eurdpai
Gazdasagi Térség (EGT) egyes tagallamaiban 6sszességé-
ben alacsony, ugyanakkor néhol mar a tulfiitottség jelei
latszanak. A 2016 masodik negyedévében tébb skandinav
orszagban latszanak a tulzott hitelezés jelei. Svédorszag-
ban és Norvégidban a standardizalt hitel/GDP-rés megha-
ladja a 2 szazalékpontot, Finnorszagban pedig az addicio-
nalis hitel/GDP-rés tekintheté magasnak. Az alkalmazott
CCB-moddszertan még két kelet-kozép-eurdpai EU-tagal-
lam esetében utal tulzott hitelezésre: Csehorszdgban és
Szlovakidban. Az elGbbiben a standardizalt, az utébbiban
az addicionalis hitel/GDP-rés értéke pozitiv szignifikans
mértékben. Az eurozdna magorszagaiban és a mediter-
ran orszagokban a hitel/GDP-mutatok jelent6s mérték-
ben elmaradnak a hosszu tdvu trendjiktdl, azaz jelenleg
a ciklikus rendszerkockazatok szintje ezen orszdgokban
alacsonynak tekinthet6. A névekvé ciklikus rendszerkoc-
kazatokkal szembesiilé eurdpai orszagok kozil Svédor-
szag, Norvégia, lzland, Csehorszdg és Szlovakia dontott
pozitiv CCB-rata bevezetése mellett, mig Finnorszagban
az eldre rogzitett kvantitativ szabaly jelzése ellenére sem
kell még a bankoknak nulldanal magasabb CCB-ratat alkal-
mazniuk.

A CCB-rata és a meghirdetett CCB-felépitési
mddszertan viszonya az EGT tagallamaiban 2016
juliusaban

1 A meghirdetett kvantitativ szabdly nem jelez, és nem irtak el
nullanal nagyobb tékepufferratat

1 A meghirdetett kvantitativ szabdly jelzésével 6sszhangban
effektiv t6kepufferratat irtak el

I A meghirdetett kvantitativ szabdly jelzésének
hidnyaban is effektiv t6kepufferratat irtak elé

A vélasztott kvantitativ szabaly
jelzése ellenére sem irtak el
nullanal nagyobb tékepufferratat

&

Forrds: ESRB.

Az anticiklikus t6kepuffer megképzését elGiré orszagokban ciklikus rendszerszintii kockazatok leginkabb a lakaspi-
accal 6sszefliggésben jelentkeztek. A magas lakossagi eladdsodottsag és a névekvd ingatlandrak egymast erdsitd
hatasa ezekben az orszdgokban jelent6s addssagproblémakat generadlhat egy esetleges pénziigyi stresszhelyzetben.
Ehhez a kereskedelmi ingatlanok szektordnak folyamatai is hozzdajarulnak lzlandon és Szlovakidban. Az eurdpai orsza-
gok az anticiklikus t6kepuffer mellett mas, azt kiegészité eszkozokkel is torekszenek a ciklikus rendszerkockdazatok
mérséklésére. Ilyen lehet az ingatlannal fedezett hitelek kockazati sulyainak emelése, a haztartasok altal felveheté
hitelek mennyiségét korldtozd addssagfék szabalyok alkalmazasa és a hitelek nemteljesitésekori veszteségratajara

vonatkozé minimum szintek elGirasa.
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3. Likviditasfedezeti kovetelmény

A pénziigyi vdlsdg tapasztalatai rdvildgitottak a likviditdsi kockdzatok erételjesebb kezelésének sziikségessé-
gére. A vdlsdg ramutatott, hogy az egyedi intézmények likviditdsdnak biztositdsa mellett kiemelt jelentdségli
a megfelel6 rendszerszint(i likviditds biztositdsa is. Az egyedi banki szinten jelentkezd likviditdsi elégtelenségek
a pénziigyi kézvetitérendszer szerepléinek 6sszekapcsoltsdga és a bizalomvesztéssel jard gyors forrdskivonds
miatt egyszerre tébb, meghatdrozd intézmény likviditdsi zavaraihoz vezethetnek. Az MNB az eurdpai szinten
meghatdrozott likviditdsfedezeti kbvetelmény (Liquidity Coverage Ratio — LCR) hazai bevezetése utdn a meglé-
Ve likviditdsi pufferek magas szintjének fenntartdsa érdekében gyorsitott litemezésben 100 szdzalékra emelte
a mutato elvdart minimumszintjét 2016. dprilis 1-jétél. Ennek megfeleléen az eszkéz nem kényszeritette az intéz-
meényeket addiciondlis alkalmazkoddsra, viszont a jévében is magas szinten tartja az egyedi és a rendszerszintdi

likviditdsi tartalékok mértékét.

8. abra
A likviditasfedezeti kovetelmény felépitése (LCR)

Likvid eszkoz allomany
LCR =

Netto kiaramlas 30 napon belul
[Kidramlds — Bedramlas (max. Kidramlas 75%-a)]

Forrds: BIS.

77

Az MNB a korabbi hazai likviditasi el6irasok (mérleg-
fedezeti mutato, betétfedezeti mutatd) altal felépi-
tett bankrendszeri likviditasi puffereket ma mar az
LCR-szabalyozassal tartja fenn. Az MNB a 2012 elején
el@irt, rovid tavu likviditasi kockazatokat kezel6 szaba-
lyokat® az Eurdpai Unidban egységes, 2015. oktdber
1-jét6l hatdlyos LCR-szabdlyozas hazai alkalmazasat ko-
vet6en, 2016. januar 1-jétél kivezette. A bankrendszer-
ben felépult likviditasi pufferek fenntartasa érdekében
2016. aprilis 1-jét6l az eurdpai Utemezést felgyorsitva
el6irta a 100 szazalékos LCR-megfelelést.

A likviditasfedezeti kovetelmény az egyedi szinti
kockazatok mérséklése mellett a rendszerszint(i sokk-
ellenallé képességet is erdsiti. A likviditasfedezeti
kovetelmény egyedi banki szinten kivanja biztositani
a rovid tavu stresszhelyzetek kezeléséhez sziikséges
likviditast 30 napra vonatkozdan (8. abra). Az LCR-
minimumszintnek alapvet6en két alkalmazkodasi
csatornan keresztil lehet megfelelni: likvid eszkdzok
vasarlasaval vagy a nettd kidramlds mérséklésével
(ez gyakran a forrasok lejaratanak hosszabbitasaval
valdsithato meg). Ezek ronthatjak a bankok jovedel-
mezGségét, mert a likvid eszkdzoknek alacsonyabb
a hozama, a hosszabb lejaratu forrasok utan pedig lik-
viditasi prémiumot kell fizetni. A jobb likviditasi helyzet
ugyanakkor csokkenti a bankok kockazatossagat, ami
az alacsonyabb kockazati felarakon keresztiil mérsékel-
heti a bevont forrasok kamatait (5. tablazat). Az egyedi
likviditasi pufferek nemcsak az egyes intézmények, ha-
nem az egész bankrendszer stabilitasat is erdsithetik.
A rendszerszint( likviditasi kockdzatok kialakuldsat

6 A hazai szabdlyozas 2012. janudr 16-an vezette be a mérleg- és betétfedezeti mutatéra (MFM és BFM) vonatkozd korlatozasokat (366/2011. (XII.

30.) Kormanyrendelet).
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5. tablazat

A likviditasfedezeti kovetelmény hatasai

Kozvetlen

alkalmazkodasi
csatornak

Bankrendszeri hatasok

Bankrendszeren kiviili
hatasok

Likvid eszkoz
allomany P

Hitelkamat

----------------------- =

Hitelezés ciklikussaga |, Allampapir kereslet

LCR 1 lejarata

Forrasszerkezet

Hitelek futamideje

Forrasok ara

Jovedelmezbség |

- Bankok

Forrasok ara }
Jegybanki végsé

kockazatossaga

JévedelmezGség hitelezdi funkcio |,

----------------------- o

Forrds: BIS, MNB.

9. dbra
Az LCR-megfelelés alakuldsa

%

%

600 1 - 600
550 A - 550
500 A - 500
450 A - 450
400 - - 400
350 A - 350
300 A - 300
250 A - 250
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100 A —— - - 100
50 - - 50
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M Avizsgalt 12 nagybank atlaga
e LCR minimum elvart szintje

Megjegyzés: Az abrdn az elsé és kilencedik decilist, valamint az elsé és
harmadik kvartilist abrdzoltuk. Mérlegf6ésszeggel sulyozott dtlag.

Forrds: MNB.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES ¢ 2016. OKTOBER

jelentésen befolydsolja az egyedi intézmények sokk-
ellenalld képessége és a pénziigyi haldzatban elfog-
lalt szerepe. A magas szint( likviditasi pufferek egyedi
szinten vald biztositasa a fert6zések és bizalomvesztés
elkeriilésén keresztll tehat a rendszerszint( likviditas
megfelel6 mértékének fenntartdsat is eldsegiti. Ezzel
a jegybank egy esetleges likviditasi valsag esetén be-
kovetkez6, végsé hitelez6 funkcidjaban vald beavatko-
zdsdnak sziikségessége is csokken.

A bankrendszer jelenleg megfelel6 likviditasi tarta-
lIékokkal rendelkezik, igy az LCR kockazatmegel6z6
eszkozként funkcional. A hitelciklus jelenlegi helyzeté-
nek megfelel6en a bankok likviditasi pufferei magasak.
Az effektiv alkalmazkodast egyelGre nem igénylé LCR
a jelenlegi szint fenntartdsara szolgal (9. dbra). Az elGirt
LCR-minimumszint a jév6ben varhatdan hatékonyan
gatolja majd az egyedi banki és a rendszerszintd likvi-
ditdsi kockdzatok kialakuldsat.



3. keretes iras

Az LCR-szabalyozas gyorsitott bevezetése mas EU-tagallamokban

ban egyittesen, hanem amerikai dollarban és eurdban kilon-kilon is teljesiteni kell.

A 2015. oktober 1-én életbe Iépett eurdpai LCR-szabdlyozas bevezetésének litemezését szamos tagallam sajat
hataskorben szigoritotta. Az EU altal kialakitott menetrend szerint a likviditasfedezeti kovetelmény 2018. janudr 1-én
éri el a 100%-0s megfelelési szintet. A gyorsitott bevezetés mellett dontdtt azonban néhany északi (Dania, Svédorszag,
Litvania) és az eurozdéna magorszagaihoz tartozé (Belgium, Hollandia) tagallam, valamint az Egyesiilt Kiralysag és a KKE-
régiobol egyediiliként Magyarorszag is. Ezen orszdgok tobbsége mdar most is egységesen, a hitelintézetek mindegyiké-
re vonatkozéan 100%-os megfelelést ir eld. Ettdl eltér az Egyesilt Kirdlysdg, ahol az EU-ban elGirtndl gyorsabb, de
tovabbra is fokozatos bevezetést valasztottak, illetve Ddnia, ahol a megemelt kovetelmények csak a rendszerszinten
jelentds intézményekre vonatkoznak. Svédorszdgban a megemelt szintet a nagybankoknak’ nemcsak az 8sszes deviza-

Az LCR-szabalyozas bevezetésének jogszabalyi litemezése és a gyorsitott bevezetést valaszto orszagok

2015. okt 1. 2016. jan. 1. 2016. apr. 1. 2017. jan. 1. 2018. jan. 1.
EU-elGiras 60% 70% 70% 80% 100%
Kelet-K6zép-Eurdpa

Magyarorszag 60% 70% 100% 100% 100%
Eszak-Eurdpa

Dénia 100% 100% 100% 100% 100%

Svédorszag 100% 100% 100% 100% 100%

Litvania 100% 100% 100% 100% 100%
Nyugat-Eurdpa

Belgium 100% 100% 100% 100% 100%

Egyesult Kirdlysag 80% 80% 80% 90% 100%

Hollandia 100% 100% 100% 100% 100%

Forrds: Nemzeti jegybankok honlapja.

7 A legaldbb 100 millidrd SEK mérlegfédsszeggel rendelkez8 bankok.
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4. Devizafinanszirozas-megfelelési
mutato és Devizaegyensuly mutaté

A 2012-ben hatdlyba lépett, a devizaeszk6zok stabil devizaforrdsokbdl vald finanszirozdsdt eléirdé Devizafinan-
szirozds megfelelési mutaté (DMM) szabdlyozds fokozatosan szigorodo mdodon biztositotta a devizaeszkézék
fenntarthatd finanszirozdsdat. A devizaban denomindlt hdztartdsi jelzaloghitelek forintositdsdat kévetéen az
MNB makroprudencidlis hatésdgként kockdzatmegel6zé jelleggel tovabb szigoritotta a DMM-eldirdst, hogy
a rendszerszintli denomindcios és lejdrati eltérés tovabb mérséklédjon bankrendszeri szinten. Ezzel egyidejlileg
a megdjitdsi és ,,margin call” kockdzatokat jelenté swappiacra vald tulzott rautaltsdg ujbdli kialakuldsanak
megel6zése érdekében az MINB bevezette a mérlegen beliili nyitott devizapozicio mértékét korlatok kbzé szorito
Devizaegyensuly mutatdt (DEM). Az elGirdsok a jelenlegi piaci kérnyezetben nem korldtozzdk indokolatlanul

a bankok miikédését.

10. dbra
A DMM egyszerd(sitett felépitése

Stabil forrdsok +
:
Stabil finanszirozast igényl6 tételek

*A devizaswap dllomdny 2016. janudr 1-jét6l nem szamithato be stabil

devizaforrdsként.
Forrds: MNB.
11. 4dbra
A DMM 3tlaga, eloszldsa és elvart szintje
% %
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Megjegyzés: Elsé és harmadik kvartilis értékek. A pontok az dtlagot
jelolik.
Forrds: MNB.

4.1. AZ EVEN TULI TULZOTT
DENOMINACIOS ES LEJARATI
ELTEREST A DEVIZAFINANSZIROZAS-
MEGFELELESI MUTATO HIVATOTT
KEZELNI

Az MINB a denomindcios és lejarati 6sszhang javita-
sa érdekében makroprudencidlis szabalyozast alkal-
maz. A 2012. judlius 1-jén hatalyba Iépett DMM-korlat
a stabil devizafinanszirozast igénylé eszk6zok megha-
tarozott szazalékdnak megfelel6 mértékd stabil devi-
zaforrést var el a Bazel Ill keretrendszerben® szerepld
NSFR (Net Stable Funding Ratio) logikdjahoz hasonléan
kezelve a lejarati eltérést (10. dbra). A szabalyozas fo-
kozatosan szigorodott, 2016. januar 1-jétél pedig 100
szazalékban varja el a devizaeszkdzok stabil devizafor-
rasokkal vald finanszirozasat.

A lakossagi jelzaloghitelek 2015 év eleji forintositasa
szilkségessé tette a DMM-szabalyozas feliilvizsgala-
tat. A lakossagi devizaportfélié mutatobadl valé kike-
rilése miatt az azonnali kockdzatok csokkentek, de
a probléma ujbdli felépilésének megelSzése érdeké-
ben az MNB a DMM-szabalyozas fenntartasa, illetve
annak szigoritasa mellett dontott. A forintositasnak ko-
szonhetSen a bankok tébbségének megfelelése javult
(11. abra), ami lehet&séget adott a fokozatos emelés
eredeti Utemezésének felgyorsitasara, igy a 100 sza-
zalékos elGirt szint 2016. janudr 1-jén hatalyba tudott
Iépni. Ezen tulmen&en a mérlegen beliili devizapo-
zicio zaréddsa miatt csokkend devizaswap allomany

8 http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm
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is kizarasra kerult a stabil forrasok kozul, ezzel koze-
litve a mutatot a jov6ében bevezetendd, nemzetkozi
NSFR-szabalyozashoz. Ezekkel a l1épésekkel a DMM-
szabdlyozas korlatozza a tulzott denomindcids eltérés

12. dbra
A stabil devizafinanszirozas dsszetétele

(sulyozott értékek alapjdn)

% %

0,
0 e D EN AR EEEREROEOEOERER i gr 1% kialakuldsat és a devizaforrasok tulzott rovidilését is.
A e
. .o Aszabalyozas a stabil devizaforrasok bevonasara sz-
60 - Lco  tondz. A DMM elvdrt szintjének valo megfelelés elsé-
50 - 50 sorban a stabil devizaforrdsok ardnyanak novelésén
401 40 keresztil valdsithatd meg. A banki alkalmazkodas egyik
3?, 32 leginkdbb kézenfekvé médja a révid devizaforrasok fu-
10 s tamidejének meghosszabbitasa. Hasonlé hatast érhet
0- Lo el a stabilnak szamitd deviza tUgyfélbetétek forrasszer-
S8 gSddggss8s58g9d0g883388 kezetben valé aranyanak névelése (12. abra). Ameny-
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Even tuli lejératu forrasok
mm Ugyfélbetétek

=3 Nett6 swap

1 Egyéb

Forrds: MNB.

13. dbra
A DEM felépitése

(Deviza eszk6zok — Deviza forrasok)*

Ea-

*Abszolut értéken.
Forrds: MNB.

Mérlegféosszeg

torténik meg a banki alkalmazkodas, a lejarati eltérés
mérséklésén tul a bankrendszer rovid kiilsé addssaga,
igy a nemzetgazdasdg sériilékenysége is csokkenhet.

A fellilvizsgalt DMM-szabalyozasnak valé megfelelés
a forintositas miatt nem igényelt jelent6s alkalmaz-
kodast. Mivel a stabil devizaforrasokat igénylG deviza-
eszkozok jelentSs részét a haztartdsi deviza jelzaloghi-
telek tették ki, ezek forintositasat kovetden jelentésen
csokkent a fenntartandé stabil devizafinanszirozasi
sziikséglet a bankrendszerben. A rendszerkockaza-
tok alacsony szintjének megfelel6en a 100 szazalékos
szint még az atlagos 20 szazalékos tobblet fenntartasa
mellett sem jelent jelentGs alkalmazkodadsi kényszert
a bankok tulnyomo tobbsége szamdra. Egyes intézmé-
nyek esetében azonban a 100 szazalék felett tartott
alacsonyabb o6nkéntes pufferek is mutatjak, hogy az
el6irasnak valé megfelelés aktivabb likviditaskezelést
igényel résziikrél. A jov6ben az NSFR-szabalyozas be-
vezetésére valé felkésziilés és a gordiulékeny megfele-
|és biztositdsa érdekében a szabdlyozas felllvizsgalata
indokolt lehet.

4.2. A SWAPPIACRA VALO TULZOTT
RAUTALTSAGOT A DEVIZAEGYENSULY
MUTATO MERSEKELHETI

A denominacios eltérés kockazatait megel6z6 jel-
leggel kezel6 eszkoz 2016. januar 1-jétdl hatalyos.
Az MNB a DMM-limit médositasahoz hasonldan, a fo-
rintositds utan vezette be a denominacids 6sszhang
szabalyozdsat biztositd eszkozt. A 2016. év elejétél
hatdlyos szabdlyozds alapjan a bankok devizaeszkozei
és -forrasai kozotti denomindacids eltérés a mérlegfé-
0sszeg maximum 15 szazalékat érheti el (13. dbra).
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14. abra
A bankrendszer mérlegen beliili nyitott devizapoziciéja
a mérlegf66sszeg aranyaban
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A vizsgalt intézmények atlaga
= DEM maximum el&irds

Megjegyzés: Az dbra a vizsgdlt 16 intézmény elsé és harmadik kvartilis
értékét mutatja.
Forrds: MNB.

4. keretes iras

pes

Az eszkoz korlatozza a swappiacra valo tulzott ra-
utaltsagot. A mérlegen bellli nyitott devizapoziciét
nagyrészt devizaswapok formajaban zarjak a bankok,
ami noveli az ezekre val6 rautaltsagukat, megujitasi és
margin call kockdzatokat okozva. Az eszkdzok és for-
rasok kozotti denomindcids eltérés mérséklése tehat
a devizaswapok igénybevételét is csokkenti fliggetle-
nal attél, hogy eszkoz-, vagy forrdsoldalon jelentkezik
devizatobblet.

A DEM megel6z6 jellegli szabalyozas, a bevezetés
el6tt néhany intézménynek volt csak sziiksége érde-
mi alkalmazkodasra (14. dbra). A DEM-szabalyozas
devizapozicié iranyatdl figgetlen jellege miatt néhany
deviza forrastobblettel rendelkezd intézménynek zar-
nia kellett jelentés mérlegen belili nyitott pozicidjat.
A rovid kulfoldi devizahiteleiket swapokkal valtottak ki,
mely egyszerre csdkkentette a mérlegen beliili deviza-,
és a mérlegen kivili netté swappoziciét. Az alkalmaz-
kodas e formdja a jovedelmezdségre nem volt érdemi
hatassal. A DEM-szabdlyozas tehat a mérlegen belili
nyitott pozicid jovébeli kinyilasat, a swappiacokra vald
tulzott rautaltsdgot és igy a bankszektor kiils6 séri-
Iékenységének Ujboli ndvekedését akadalyozza meg.

A DMM- és DEM-szabalyokhoz hasonlé elGirasok nemzetkozi 6sszehasonlitasban

P

valé hatranyosabb kezeléssel'* mérsékelték.

kockazatainak magyarorszagihoz hasonlé kezelésére, a kotelezé jogi erével rendelkezé szabalyozasok kapcsan
Korea és lzland példajat érdemes kiemelni. Az 1991-ben bevezetett koreai szabalyozas értelmében a 3 éven tuli
futamidejl devizahiteleket legaldbb 70 szazalékban 3 éven tuli devizaforrasokbdl kellett finanszirozni. Mivel a bankok
szdmara a kovetelmények teljesitése — a bankpiaci mélyiiléssel parhuzamosan — egyre nehezebben volt megoldhato,
1993-ban a koradbbi 70 szazalékos elvarast 50 szdzalékra csokkentették, majd 2001-ben a forrasok haroméves elvart
futamidejét a szabalyozé hatdsag egy évre mérsékelte.’ Izlandon 2014-ben a valsag el6tti egészségtelen bankrendsze-
ri forrdsszerkezet kialakuldsanak jovébeli megakadalyozasara vezették be a devizafinanszirozasi ardny (Foreign
currency funding ratio) szabdlyozast.!® Az elSirashoz a példdt — a DMM-hez hasonléan — a Bazel Ill keretrendszerben
bevezetend6 NSFR-el6irds szolgdltatta. Az izlandi szabalyozas a magyarhoz hasonldéan a deviza eszk6zok és forrasok
kozotti lejarati 6sszhang megteremtését célozza. A kordbbi valsdghoz nagyban hozzdajaruld, kilfoldi lakossagtdl gydj-
tott, instabil betétek kockazatai kiilon megoldast kivantak a betétek NSFR-ben valé kedvezményes kezelése miatt.
Az izlandi szabalyozd hatésdgok ezeket a kockazatokat magasabb kotelezé tartalék elSirasaval és a betétbiztositasban

% A koreai makroprudenciélis szabalyozasokrdl bévebb informacié elérheté a Vildgbank elemzésében: http://www.worldbank.org/content/dam/
Worldbank/document/Poverty%20documents/EMERGING WB_CHO07 227-280.pdf.

10 Tovébbi informéciéért lasd az OECD &sszefoglalasat https://www.oecd.org/iceland/iceland-putting-in-place-a-macro-prudential-framework-

proportionate-to-financial-stability-and-investment-objectives.pdf és az izlandi jegybank vonatkozd oldaldt: http://www.cb.is/financial-

stability/liquidity-and-stable-funding/.

11 http://www.cb.is/library/Skraarsafn---EN/Reports/S%C3%A9rrit%20nr%20%206%20Prudential.pdf
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DEVIZAFINANSZIROZAS-MEGFELELESI MUTATO ES DEVIZAEGYENSULY MUTATO

A mérlegen beliili devizalis eltérésbdl ered6 kockazatokat Maltan és Luxemburgban ajanlas formajaban kezelik.
Az ESRB devizahitelezésrél sz616 ajanlasal? a hitelintézetek eszkdzei és forrasai kozétti lejarati és devizalis 6sszhang
fontossaga mellett a devizaswap-piacokra valé tulzott rautaltsag veszélyeire is felhivja a figyelmet. Az ESRB ajanlasa-
nak szellemében Malta®? és Luxemburg!* jegybankja kiilén ajanlast fogalmazott meg a piaci szerepl6k szamara, amely-
ben kilén a mérlegen beliili nyitott devizapoziciéra vonatkozd kockdzatok mérséklésének sziikségességét is jelzik.
Ezen kivil a teljes nyitott devizapoziciok jelentette kockazat kezelésére is van nemzetkézi példa: mig az EU-ban a baze-
li ajanlasoknak megfeleléen erre a t6kekdvetelmény emelését alkalmazzdk,'® I1zland ezen tilmenden direkt korldtozast

is bevezetett, miszerint a teljes nyitott pozicié devizanként és Gsszevontan sem haladhatja meg a szavatolétéke 15
szézalékat.'®

12 https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2011/ESRB_2011 1.en.pdf — F. ajanlas — Likviditas és finanszirozas

13 https://www.esrb.europa.eu/mppa/cbmd/shared/pdf/Malta/2013-12-09_Foreign_currency_lending_Law.pdf?7ee6cc7acf8ec19e769b9¢3573b
da2c0

14 https://www.cssf.lu/fileadmin/files/Lois_reglements/Circulaires/Hors_blanchiment_terrorisme/cssf12_538eng.pdf

15 A bézeli ajanlast Eurépéaban az Eurdpai Parlament és a Tandcs 575/2013/EU rendeletének 351-354. cikke (devizaarfolyam-kockazat t6kekdvetel-
ményének meghatarozasa) implementalja.

16 http://www.cb.is/financial-stability/foreign-exchange-balance/
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5. Jelzaloghitel-finanszirozas

megfelelési mutato

A hosszu lejaratu deviza jelzdloghitelek forintositdsdval — bdr a konverzionak készénhet6en drfolyamkockdzat
mdr nem terheli a hazai hdztartdsokat — a hazai bankrendszerben jelentésen megnétt a forint lejdrati eltérés.
A 2015 februdrjdban forintositott jelzaloghitelek tulnyomo tébbségében 10 évnél Iényegesen hosszabb futam-
idével rendelkeznek, amit a bankok jellemzéen révid lejdratu forintforrdsokbdl finansziroznak. Az MNB a lejdrati
eltérésbdl fakado kockdzatok kezelése érdekében egy célzott makroprudencidlis eszkéz, a jelzdloghitel-finan-
szirozds megfelelési mutato szabdlyozdsdn keresztiil varja el hosszabb futamidejti, jelzdlog-fedezet(i forrasok
rendszerszintli bevondsdt. A szabdlyozds a lejdrati eltérés mérséklésén tul a jelzdloglevél-piac mélyitése utjdn
a jelzdloghitel-kamatokra is kedvezd hatdssal lehet. Az uj elbirds 2017-es bevezetéséig a legtobb intézmény
esetében felmeriil forrdsbevondsi sziikséglet, rendszerszinten a lejdro jelzdlogleveleket is figyelembe véve mint-
egy 340-380 millidrd forintnyi jelzdloglevél kibocsdtds vdrhatd.

15. abra
A JMM felépitése

Even tuli lejaratq, jelzalogfedezetii forint forrasok:
e Jelzdloglevelek
o Egyéb jelzdlog-fedezetl értékpapirok

- o Jelzalog-hitelintézettdl kapott refinanszirozas
JIMM B
Even tuli lejaratu forint lakossagi jelzaloghitelek

Forrds: MNB.
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5.1. AZ MNB CELZOTT ESZKOZZEL
KEZELI A FORINT LEJARATI ELTERES
KOCKAZATAIT

Az MINB 2017-ben életbe Iép6 szabdlyozasa a jelza-
log-fedezetii, hosszu lejaratu forrasok bevonasat irja
el6. A 2017. aprilis 1-jén hatalyba 1ép6 jelzaloghitel-
finanszirozds megfelelési mutatéra (JMM) vonatkozd
minimumkovetelmény egy célzott makroprudencidlis
eszkOz. Az elGirds alapjan a forint lakossagi jelzalog-
hitelek adott részét a hitelintézetek hosszu lejaratu,
jelzalog-fedezetd forrasokkal kotelesek finanszirozni.
Ez a jelenlegi jogszabalyi kdrnyezetben alapvetGen
jelzaloglevél-kibocsatassal vagy a jelzalog-hitelintéze-
tekt6l szarmazd, jelzalog-fedezet(i stabil forrasokkal
(refinanszirozassal) lehetséges (15. dbra).

A kockazat kezelésére hivatott eszkoz kalibraciéja so-
ran az MNB a hatékony kockazatkezelés elvét és a je-
lenlegi piaci kdrnyezetet is figyelembe vette. Mivel
egy komplex, tobbféle alkalmazkoddasi csatornat lehe-
tévé tevd eszkdz (pl. NSFR) nem lenne képes a lejarati
eltérés Magyarorszagon jellemz6 mértékébdl ered6
kockazatok megnyugtatd kezelésére, megfeleléen cél-
zott szabalyozas kialakitasa valt sziikségessé. Az eldirt
kezdeti megfelelési szint meghatarozasa soran az MNB
figyelemmel volt a jelzalogfinanszirozasi piac jelenlegi
jogszabalyi kdrnyezetére, a viszonylag jelentGs banki
alkalmazkoddsi szlikségletekre és a jelzaloglevél-piac
jelenlegi alacsony aktivitasara is. Ennek megfelel6en
egy viszonylag alacsony, 15 szazalékos kezdeti minima-
lisan elvart szint kertlt meghatarozasra.



16. adbra
A JMM-kovetelmény hatasai a banki mérlegen beliil

Bankrendszeri mérleg

Toke
Likvid
eszkozok
Betétek
Véllalati
hitelek

Deviza bankkozi
betétek és hitelek

Forint haztartasi

jelzdloghitelek

Alacsonyabb oA .
kamatok Forint bankkozi A jsellazgillt)fg(;&!rggéilu
hosszabb Eqyéb haztartasi betétek és hitelek snvanak

kamatperiodusok hitelek = e e
esetén Jelzdloglevelek,
; - refinanszirozdsi hitelek
Egyéb eszkozok —
Egyéb forrésok
Forrds: MNB.
17. abra

A jelzaloglevél-alapu finanszirozas banki és ligyfél-oldali
hatdsa a kamatfelarakra

Mélyebb jelzaloglevél piac

Torlesztd-
részletek

Jelzdloglevél

Alacsonyabb
banki Kisebb
forrdskoltség tigyfél-
hosszabb kockdzat
lejératon

Alacsonyabb
kamatfelar

Banki hatasok Ugyfél-oldali hatasok

Megjegyzés: Feltételezve, hogy a kibocsdtott jelzdloglevelek tbbségé-
nek kamatozdsa fix.
Forrds: MNB.

5.2. AJMM-SZABALYOZAS A LEJARATI
ELTERES CSOKKENTESE MELLETT

A HOSSZABB KAMATPERIODUSU
JELZALOGHITEL-KAMATOKRA IS
MERSEKLO HATASSAL LEHET

Az el6iras hatdsara varhatéan megné a hosszu leja-
ratu, jelzdlog-fedezetii forintforrasok bankrendszeri
mérlegben betoltott szerepe. Ennek megfelelGen
mind a jelzdlogbankok szama, mind az altaluk a ke-
reskedelmi bankoknak jelzaloghitel-refinansziroza-
si céllal nyujtott hitelek 6sszege varhatéan megnd.
A hosszabb lejaratu forrdsok bevonasa a forrasok mér-
sékl6d6 megujitasi kockdzatan és a csokkend kamat-
kockdazaton keresztiil csokkenti a bankrendszer ciklikus
sérilékenységét, ami a hosszu lejaratu lakashitelezés
Ujbali fellendiilésével kiilondsen fontos. A hosszabb
forrasok bevonasa ugyanakkor a hozamgorbe pozitiv
meredeksége miatt a betétfinanszirozashoz képest
tobbletkoltséget jelenthet a bankoknak, azonban ez
a tobbletkoltség a jelzaloglevél-piac mélyilése esetén
jelentésen csokkenhet (16. abra).

A jelzaloghitelek egészségesebb finanszirozasi szerke-
zete nemcsak a lejarati eltérésbdél ered6 megujitasi
és kamatkockazatokat csokkenti, hanem a hitelkama-
tok alacsonyabb feldraiban is lecsapddhat. Egyrészt
a jelzalogfedezetl forrasok a magasabb hitelkockazati
minGsités miatt alacsonyabb feldrral vonhatdk be az
egyéb, fedezetlen hosszu forrdsokhoz képest, igy csok-
kentik az azonos futamidejl forrasokhoz képest a jelza-
loghitelek finanszirozasi koltségeit. Masrészt a jellem-
z6en fix kamatozasu jelzaloglevelek (és refinanszirozasi
forrasok) a kamatkockazatok csokkentése érdekében
hosszabb kamatperiddusu jelzdloghitelek nyujtasara
0sztonozhetik a bankokat. A hosszabb kamatfixalas pe-
dig csokkentheti a nemteljesités kockdzatat, ami javuld
portfdlié minGséghez és alacsonyabb hitelkamatokhoz
vezethet (17. dbra).
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18. abra
A JMM-eléiras teljesitéséhez sziikséges forrasbevonas

Mrd Ft %
1000 - - 10
900 A * L 9
800 A & - 8
700 A -7
600 A - 6
500 A =
400 1 < L4
300 A -3
200 A -2
100 A -1

0 e 0
Jelzéloglevél- Refinanszirozasi Bankrendszer

kibocsatassal hitel felvételével
megfelelni megfelelni
tervezd tervezd
bankok bankok

=3 Bevonandd uj stabil forras
mmm Beszamithato stabil forras
@ Atlagos JMM (sulyozott atlag) (jobb skéla)

Megjegyzés: 2016. juniusi adatok alapjdn. A 2017. dprilis 1-jéig lejdré
forrdsok figyelembevételével. A IMM-érték jelzdloghitel-allomdnnyal
sulyozott dtlag.

Forrds: MNB.

5. keretes iras

A 2017. aprilisi megfeleléshez rendszerszinten je-
lentSs felkésziilésre és kiilsé forrasbevonasra van
szilkség. Az intézmények tobbsége jelenleg nem ren-
delkezik a JMM-elGiras szempontjabdl beszamithato,
hosszu futamidejl jelzdlog-fedezet( forrassal. Ennek
megfelelen a legtobb bank esetében a szabalyozas
effektiv forrasbevonast tesz sziikségessé. Ez szektor-
szinten a 2017. 4prilisi megfeleléshez varhatéan 340-
380 millidrd forintnyi jelzaloglevél-kibocsatassal jar'’
(18. abra). A megfeleléshez a legnagyobb jelziloghitel-
allomannyal rendelkez6 intézmények mar megalapitot-
tak a sajat jelzdlogbankjukat, illetve tobb intézmény
megkototte mar a sziikséges refinanszirozasi megal-
lapodasokat.

A jelzalog-fedezetii stabil finanszirozast tamogato szabalyozasok Eurépaban

A jelzaloghitelek stabil finanszirozasa és ezzel a rendszerszintii lejarati eltérés mérséklése szamos eurépai orszag-
ban piaci alapon valdsul meg jelzdlog-fedezetii értékpapirok kibocsatasaval. A jelzaloglevelek (mortgage bond)
Eurdpa tobb orszagaban is jelentds szerepet toltenek be a gazdasagban. Az eurozéna magorszagaiban jellemz&en
nincs jelzaloglevelek kibocsatasara vonatkozé minimumelGirds, viszont igy is a GDP 5-10 szazalékanak aranyaban alakul
az allomany nagysaga (pl. Ausztria, Németorszdg, Franciaorszag). Kiemelked6 a jelzdloglevél-finanszirozas mértéke
szempontjabdl a skandindv és a mediterran orszagok csoportja: ezekben az orszagokban akdr a GDP 20-50 szazalékat
is elérheti a jelzdlog-fedezet(i értékpapirok dllomanya (pl. Portugalia, Spanyolorszag, Svédorszag, Norvégia).'® Ez az
arany Magyarorszagon jelenleg joval az eurdpai atlag alatt, minddssze 3 szazalék koril alakul. A jelzaloghitelek jelza-
loglevéllel vald finanszirozasanak szabalyozéi 6sztonzése kapcsan két EU-tagallam, Dénia és Szlovakia példaja eme-
lendé ki.

Déniaban koézel kétszaz évre nyulik vissza a jelzaloglevelek kibocsatasat elvaré szabalyozas. A lakossagi jelzaloghitel-
allomany haromnegyedével rendelkezé jelzalogbankok alapvetd tevékenysége csak jelzaloglevél-kibocsatas mellett
valé jelzaloghitel-nyujtas lehet,'® az univerzélis bankok pedig 2007 6ta szintén bocsathatnak ki jelzdlogleveleket.?°
A befektetSk védelmét tobbek kozott a zalogjogra, a hitelfedezeti mutatdra és a hitel futamidejére vonatkozo elGira-
sok, valamint a jelzaloglevelek és a fedezetek kozott fenntartott er6s 6sszekapcsoltsag garantalja. Az elvarasok nyo-
man kialakult finanszirozasi struktura jelentGsen csokkenti a lejarati és denominacios eltérésbél eredd kockazatokat
és a kamatkockdzatot is.?! Az er8s szabalyozoi hattér garantalja Danidban az eurdépai 6sszehasonlitdsban is hatékony
jelzaloghitelezést és az aktiv jelzaloglevél-piacot, kedvezd jelzaloghitel-kamatokat is biztositva. Ma Daniaban

17 A 2017. aprilis 1-jéig lejaro forrasok megujitasi sziikségletét is beleszamitva.

18 Forrés: European Covered Bond Council, Eurostat.

19 Bévebben lasd a jelzaloghitelezésrél és jelzéloglevélrsl sz616 térvényt (Bekendtggrelse af lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.):

https://www.retsinformation.dk/forms/r0710.aspx?id=173399.

20 A jelzaloglevelek jogi hatterérdl b6vebben lasd a Danish Covered Bond Handbook 2016-o0s kiaddsat: https://www.rd.dk/PDF/Investor/Library/
Danish%20Covered%20Bonds/DanishCoveredBondHandbook_270916.pdf.

21 A dan jelzélog-finanszirozasi piac fejleményeivel és kockazataival kapcsolatban lasd az IMF ddn pénziigyi rendszerrél sz4l6 jelentését (https://

www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2014/cr14349.pdf).
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a masodik legnagyobb a jelzaloghitel-allomany aranya a GDP-hez képest az EU-ban, a lakdingatlanon alapitott jelzalog
fedezete mellett kibocsatott jelzaloglevelek tekintetében pedig az elsé helyen allnak, még a joval nagyobb gazdasagi
szerepl6nek szamitd Németorszagot is megel6zve. Ez az EU egyik legalacsonyabb jelzdloghitel-kamatszintjével is
egyiitt jar.?2

Szlovakiaban a dan példahoz hasonléan szabalyozas irja el6 a jelzaloghitelek finanszirozasahoz kibocsatando jelza-
loglevelek minimalisan elvart aranyat. A szlovakiai banktorvény a dan példahoz hasonldan a jogi definicidn keresztiil
ir el6 minimum jelzdloglevél-kibocsatdsi szintet: jelzaloghitelnek a 4 és 30 év kozotti futamidejd, jelzdloggal fedezett,
lakascélu, legaldbb 90 szazalékban jelzaloglevél-kibocsatassal finanszirozott hitel szamit.?® Fontos sajatosséga a szlo-
vakiai lakashitelek piacanak, hogy a lakdscélu hitelezés kétharmadat a torvényi definicid altal meghatarozott jelzalog-
hitelek egyes paramétereit nem teljesit6, de jelzdlogfedezet mellett kibocsatott hiteldllomany teszi ki, ezeket a hitele-
ket pedig nem sziikséges jelzdloglevelekkel finanszirozni.?*

22 A jelzéloghitelekre és jelzaloglevelekre vonatkoz6 részletes adatok elérheték a European Mortgage Federation (http://www.hypo.org/Content/
default.asp?PagelD=413) és a European Covered Bond Council (http://ecbc.hypo.org/Content/default.asp?PagelD=519) oldalan.

23 A szlovakiai szabalyozas értelmében a 90 szazalékos szint 70 szézalékra csékkenthetd a jegybank altal indokoltnak itélt esetekben, amit a valsag
alatt meg is tett a szabalyozo.

24 A szlovakiai jelzaloghitel-piac fejleményeivel kapcsolatosan tovabbi informécié az Eurdpai Bizottsdg vonatkozo jelentésében talalhaté (http://
ec.europa.eu/economy_finance/publications/eeeb/pdf/eb006_en.pdf).
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6. Egyéb rendszerszinten jelentés
intézmények tékepuffere

A vdlisdg egyik markdns tapasztalata, hogy egyes pénziigyi intézmények a pénziigyi rendszerben, illetve a re-
dlgazdasdg finanszirozdsaban betéltétt jelentds sulyuk miatt kiemelt figyelmet érdemelnek. Ezen intézmények
ugyanis esetleges pénziigyi nehézségeikkel vagy csédjiikkel a fertézési hatdsokon keresztiil érdemben képesek
veszélyeztetni a pénziigyi kbzvetitérendszer zavartalan miikddését, és kbzvetve 6sszgazdasdgi problémdkat is in-
dukdlhatnak. A kiemelt stdtuszu intézmények, szamitva a pénziigyi stresszhelyzetben a kéltségvetési forrasokbdl
szdrmazo dllami tamogatdsra, hajlamosak tulzott kockdzatokat vdllalni, ami néveli a jévébeli stresszhelyzetiik
bekévetkezésének valdszinliségét. Az eqységes EU-s szabdlyozdsnak megfelelve az MNB 2015 decemberében
meghatdrozta a hazai bankrendszer szintjén jelentds bankok kérét, és 2017. janudr 1-jétél addiciondlis tékepuffer
képzését vdrja el ezen intézményektdl. A tékepuffer eléirdsanak elsédleges célja a rendszerszinten jelentds ban-
kok veszteségvisel6 képességének névelése, amin keresztiil csékkenhet az intézmények megmentésébdl fakado
teher, illetve kiegyenlitettebbé vdlhat a bankpiaci verseny. A hazai bankok tékeerdsek, igy az alkalmazkodds
el6relathatdlag csak kisebb mennyiségli tébblettGkeképzést tesz sziikségessé 2017-ben.

A 6.1. AZ ADDICIONALIS TOKEPUFFER
Az MNB altal rendszerszinten jelent6snek mingGsitett A ’REN_DSZERSZJ NTE,N JELENTOS
(O-Sll) bankok és azok t6kepufferratai PENZUGYI INTEZMENYEK
sisspont .  MEGEROSITESET SZOLGALJA
3.000- - 3,0
25001 25 Az MNB azonositotta a rendszerszinten jelentds in-
2000+ L 20 tézményeket, amelyektdl addicionalis t6kepuffert ko-
15001 [ 15 vetel meg. Az MNB mint makroprudencialis hat6sag
2017. januar 1-jétél a mikroprudencialis t6kekovetel-
1000 L - 1,0 . . e o x
ményeken felll addicionalis tékepuffert ir el6 a rend-
500 L 0,5 . . P s
szerszinten jelentds intézményeknek. Ezen intézmé-

Un 00 nyek korét évente hatdrozza meg az MNB, amelyet
2015-ben végzett el el6szor. A 2016-os fellilvizsgalat

UniCredit

Takarék-
Raiffeisen
ERSTE

= = < g ) : s . >

5 g 5 s = eredményeképp a korabbi kilenc helyett immaron
B Elért pontszém nyolc rendszerszinten jelent6s intézmény (O-Sll) azo-
o T (0l nosithaté? (19. 4bra). Az érintett kér meghatarozasa

[0 Végleges t6kepufferrata (jobb skala) L. . . .
az Eurdpai Bankhatdsag altal kiadott standardizalt

Megjegyzés: 2015. december 31-i auditdlt konszoliddlt adatok alap- maddszertannal torténik.26 A mddszertan két részbdl
jan. Az EBH irdnymutatdsa alapjén a 350 bdzispontot meghalado e ,

hitelintézetek mindsiilnek rendszerszinten jelentésnek. A megdllapi- tev8dik dssze: a CRD-ben lefektetett ala medszertan'
tott maximdlis t6kekévetelményt 2020-ig kell elérniiik a bankoknak. bo’l és a hemzet hatésa’gok a’ltal a hazai bankrend-

Forrds: MNB. . A . PN
szerre szabott, opcionalisan igénybe vehetd kiegészité

25 Az EU-s szabdlyozas két tipust rendszerszinten jelent8s intézményt kiildnbdztet meg: ,globélisan rendszerszinten jelentds intézmény” (,Global
systemically important institution” - G-SlI) és ,egyéb rendszerszinten jelent8s intézmény” (,,Other systemically important institution” - O-SlI).
Magyarorszagon jelenleg nincsen globalisan rendszerszinten jelentds intézmény.

26 Az MNB végsé hitelezi funkcidjabdl eredd feladatai teljesitése érdekében sajat médszertana alapjan a szabélyozdas bevezetése elétt is folyama-
tosan azonositotta a pénzligyi rendszer szintjén jelent8s intézmények korét. Ezt a feladatdt a bevezetett eurdpai szabalyozastdl elkulondlten,
a jov6ben is sajat mddszertan alapjan végzi, igy a végsé hitelezéi funkcidja soran azonositott intézményi kor nem szikségszer(ien azonos az
eurdpai szabdlyozas keretében rendszerszinten jelentésnek mindsiilé bankokkal.
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6. tablazat
Az egyéb rendszerszinten jelentds intézmények azonositasara alkalmazott MNB-mddszertan

Kritérium Mutato neve Suly
Méret Teljes eszkdzallomany 20%
Belfoldi pénzforgalmi tigyletek értéke
c Helyettesithetdség Unids betétesek altal elhelyezett maganszektorbeli betétek 20%
g Unids hitelfelvevéknek nyujtott maganszektorbeli hitelek
é T6zsdén kivili szarmaztatott tgyletek értéke
"g Komplexitas Tobb joghatdsagot érintd kotelezettségek 20%
§ Tobb joghatdsagot érint6 kévetelések
Pénzligyi rendszeren bellli kdtelezettségek
Osszekapcsoltsag Pénzligyi rendszeren beliili eszkdzok 20%
Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok kinnlévé adllomanya
Mérlegen kivili tételek (hitelkeretek, garanciak)
2 .§ Részesedés kliring- és elszdmoldsi rendszerben
go g Kiegészit6 indikatorok Letétkezelt eszkdzok 20%
'3 ‘g Bankkozi kovetelések és/vagy kotelezettségek (haldzatelemzés)
Piaci tranzakcidk volumene vagy értéke (haldzatelemzés)
Forrds: MNB.
7. tablazat
Az O-SlI puffer bevezetésének litemezése
T Pont’sza’m (MNB 0-Sll tékepuffer
Médszertan) 2017-re 2018-ra 2019-re 2020-ra
OTP 2595 0,50% 1,00% 1,50% 2,00%
UniCredit 901 0,25% 0,50% 0,75% 1,00%
K&H 827 0,25% 0,50% 0,75% 1,00%
Takarékbank 582 0,125% 0,25% 0,375% 0,50%
Raiffeisen 574 0,125% 0,25% 0,375% 0,50%
ERSTE 553 0,125% 0,25% 0,375% 0,50%
CiB 440 0,125% 0,25% 0,375% 0,50%
MKB 430 0,125% 0,25% 0,375% 0,50%

Megjegyzés: A pontszamok a 2015. december 31-i auditdlt konszoliddlt adatok alapjdn keriiltek meghatdrozdsra.
Forrds: MNB.

maodszertanbdl. Az alap és a kiegészit6é mddszertanok
egylttesen jelentik azt a mddszertant, amit az MNB
alkalmaz (6. tdblazat). Az MNB a kalkuldlt pontszdmok
alapjan minden jelentésként azonositott intézményre
egyedi tobblet-tGkekdvetelményt allapit meg, amely-
nek mértéke az EU-szabalyokkal 6sszhangban a teljes
kockdzati kitettség 0,5 és 2 szazaléka kozott kalibralha-
t6. Az induld t6kepuffer-kbvetelmény meghatarozasa
a 2015-6s mérlegadatok figyelembevételével 2016 ma-
sodik felében tortént. Az MNB fokozatosan novekvd,
négylépcsds bevezetés mellett dontott, igy az egyedi-
leg meghatarozott tékepufferek teljes egészét 2020-ra
kell biztositaniuk a bankoknak (7. tablazat).
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Az addicionalis tékekévetelmény javitja a sokk-
ellendlléképességet, csokkenti a kiemelt statusz
okozta moralis kockazatot, de tobbletkoltségeket is
eredményez. Az addicionalis tGkekovetelmény hosszu
tdvu gazdasdagi hasznai varhatéan meghaladjik azok
koltségeit. Az intézkedéstdl vart pozitiv hatas, hogy
az érintett bankok sokkellendllé képessége erdsodik,
az e bankoknal jelentkezd esetleges bankcséd, illetve
a fert6zési hatdsokon keresztiili esetleges rendszer-
szintl probléma bekovetkezésének valdszinlisége
szamottevéen csokken. Az addicionalis t6kekdvetel-
mény azt is biztositja, hogy a tulajdonosok az esetle-
ges banki veszteségekbdl nagyobb részt viseljenek. Ez
egyrészt csokkenti a bankmentések soran esetlegesen
felmeril6 kozpénzigényt, masrészt pedig arra 6szton-
zi a tulajdonosokat, hogy lépjenek fel a tulzott banki
kockazatvallalas mérséklése érdekében. A puffernek
versenykiegyenlit6 hatdsa is van azaltal, hogy kompen-
zdlja az implicit allami garancidval rendelkez6 bankok
elényét a kisebb versenytarsakhoz képest. A puffer
méretétdl fliggben ellendsztonzst jelenthet a kiemelt
intézményeknek a tovabbi terjeszkedésre is. Az addi-
cionalisan megképzendé t6kepuffer tartasa azonban
tobblet-forraskoltséget eredményezhet ezen pénziigyi
intézményeknél, amely ronthatja jévedelmez&ségiiket.

6.2. A HAZAI RENDSZERSZINTEN
JELENTGS INTEZMENYEK
TOKEEROSEK, iGY NINCS SZUKSEG
ERDEMI TOKEBEVONASRA

A hazai alkalmazkodasi sziikséglet varhatéan nem
lesz szamottevd, mivel a magyar bankrendszer t6ke-
ellatottsaga magas. A 2016. félév végi konszolidalt je-
lentések alapjan az O-SlI-ként azonositott intézmények
Osszesitett szabad t6kepuffere jelentds, mintegy 780
millidrd forintot tesz ki. Az addiciondlisan megképzen-
dé elvart tobblettSke varhaté maximdlis mennyisége
2017-ben 94 millidrd forint lesz.



6. keretes iras

e

A rendszerszinten jelentds intézményekre elGirt tékepufferek az EU-ban

Az unios tagallamok szinte mindegyike elvégezte a rend-
szerszinten jelentds intézmények azonositasat és tobb-
ségiik addicionalis t6kekovetelményt is elGirt ezen intéz-
ményekre vonatkozéan. 2016 els6 félévének végére az
Eurdpai Unid kozel minden illetékes tagallami hatésaga
elvégezte a joghatdsdga ald tartozo rendszerszinten jelen-
t6s intézmények azonositdsat. A legtobb orszdgban
tobblettSkepuffer tartdsdra is kotelezték ezeket az intéz-
ményeket. Ez elsGsorban az O-SlI puffer elGirasat jelentet-
te, azonban a tagallamok egy része a maximalisan megal-
lapithatd 2 szazalékos O-SlI puffer ratat nem talalta elég
magasnak ezen rendszerkockdzat kezeléséhez. Ahol 2
szazalékot meghaladd tékepuffer el6irasa mellett dontot-
tek, ott jellemz6en a rendszerkockazati tékepuffert (SRB)
vetették ki a rendszerszinten jelent6s intézményekre
(b6vebben lasd a 7. keretes irast).

Az egyéb rendszerszinten jelentds intézményekre vonat-
kozéan a kelet-kdzép-eurdpai régidoban és a skandinav
tagorszagokban jellemz6 a magas t6kepufferrata elGirasa.
A kelet-kdzép-eurdpai régidban az orszagok tobbsége 3
szazalékos SRB-tGkepufferratat alkalmaz az érintett intéz-
ményekre. A magas addicionalis t6keelvarast a régidéban
egyrészt a bankszektor realgazdasag tamogatdsaban betol-
tott jelentds szerepe, valamint a gazdasag nyitottsaga indo-
kolhatja. A skandindv tagorszagok szintén az eurdpai atlag-
ndl magasabb tékepufferratakat hataroztak meg, amit ese-
tiikben is részben a hitelintézeti szektor jelentds realgazda-
sagi sulya indokol. Az eurozédna magorszagaiban ezzel ellen-
tétben jellemzéen 0 és 2 szazalék kozti tékepufferratakat
irtak el6. A mediterran orszagok pedig a lassu gazdasagi
kilabalas okan alacsony rataértékeket hataroztak meg, vagy
nem is alkalmaznak ilyen t6kepuffereket.

Tobb tagallam a hitelezési és gazdasagi aktivitas tamo-
gatasa érdekében a rendszerszinten jelentls intézmé-
nyek pufferratdinak fokozatos és halasztott bevezetése
mellett dontott. Azok a tagallamok, amelyek 2016-tdl,
vagy az azt kovets években kezdik meg az O-SlI puffer
alkalmazasat, az esetek tobbségében fokozatosan novelik
az elvart O-Sll pufferrata értékét tobbéves id&szakon.
Ennek megfelelGen a kezdeti bevezetést kbvet6 atlagosan
korilbelll 3 év alatt éri el teljes mértékét az elvart O-SlI
puffer. A bevezetés tébb tagallamban csak 2016-ot kove-
téen indul. A fokozatos bevezetés motivacidja, hogy egy-
részt tdmogathatja a hitelezési aktivitast, masrészt ele-
gendd id6t hagy az intézmények szamdra a probléma-
mentes alkalmazkodasra.

Az O-SllI-kra kivetett legmagasabb t6kepuferrata
(O-Sll és/vagy SRB) nagysaga az EU-ban

Pufferrata mértéke
C10%
1%
C—11,5%
/2%
. 3%

Megjegyzés: Bulgdria nem végezte el az azonositdst, azonban ott
dltaldnos jelleggel minden intézményre 3 szdzalékos SRB-t irtak
elé. Lengyelorszagban folyamatban van az intézmények azonositd-
sa. Romdnidban napirenden van az SRB bevezetése.

Forrds: MINB, ESRB.

Az O-Sll puffer vagy a helyettesitésére, kiegészitésére
alkalmazott SRB fokozatos bevezetésének id6szakai

KKE és
Baltikum
23

Eurozéna
magorszagok
m
wm

Déli

orszagok |orszagok
O

Eszaki

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Megjegyzés: Azon orszdgokban, ahol SRB és O-SlI puffer is van,
a kordbbi id6pontban bevezetett eszk6z litemezése Idthato.
Forrds: MINB, ESRB.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES ¢ 2016. OKTOBER

35



36

7. Rendszerkockazati tokepuffer

Magyarorszdgon a problémds kereskedelmi ingatlankitettségek jelentik az egyik legfontosabb strukturdlis,
tulzott koncentrdciobdl eredd rendszerszint(i kockdzatot. A problémds kitettségek az alacsony kamatbevé-
telek, a lekétott eréforrdsok és az dllomdny utdn képzendS mikroprudencidlis célu tékekévetelmények miatt
rontjdk a banki jévedelmezbséget, és a végss veszteség bizonytalansdgdval is jarnak. Mindez visszafogott
hitelkindlatot eredményez, ezdltal pedig jelentésen korldtozza a bankrendszer fenntarthatd hozzdjdruldsat
a gazdasdgi névekedéshez. A rendszerkockdzatot fokozza a problémds dllomdnyok magas intézményi és foldrajzi
koncentrdcidja is. A problémds dllomdny mértékének ardnydban megképzendd rendszerkockdzati tékepuffer
Oszténzi a problémds kitettségek leépitését, a portfdlidtisztitdsban kevésbé aktiv szereplGk esetében pedig
néveli a sokkellendllo képességet. Az MINB 2014 novemberében jelentette be a rendszerkockdzati t6kepuffer
alkalmazdsdnak szandékadt, majd 2015 novemberében az eszkéz alkalmazdsdnak részletes feltételeit is nyilva-
nossdgra hozta. A tékepuffert az érintett intézményeknek 2017. julius 1-jére kell megképezniiik 2017. mdrcius
végi adatok alapjdn. A bankrendszer a problémds kitettségeinek dllomdnydt a bejelentéstél 2016 kézepéig
mintegy 500 millidrd forinttal cs6kkentette. Tovdbbi mintegy 154 millidrd forintos tisztitds sziikséges ahhoz,
hogy egyik érintett intézmény szamdra se keriilién eldirdsra ez a tébblet-tékekévetelmény.

7.1. AZ MNB A RENDSZERKOCKAZATI

8. tablazat 7z 2 z
SRB-t6kekovetelmények a problémas kitettség mértéke TOKEPUFFERT A PROBLEMAS
szerint KERESKEDELMI .
Problémas allomany a belfdldi I. pilléres SRB-rata INGATLAN K'ITE'TTSEGEK
RIS e N VONATKOZASABAN ALKALMAZZA
0,00 — 29,99 % 0,00% . .. . P
> > Az MNB 2017. julius 1-jével megképzendd rend-
30,00 - 59,99 % 1,00% L mas A . . P
szerkockazati t6kepuffert ir el6 a problémas keres-
60,00 — 89,99 % 1,50% kedelmi ingatlankitettségekre?’. Az Eurdpai Unid
90,00 % felett 2,00% szabdlyozasaban a strukturdlis rendszerkockazatok
Forrds: MNB. kezelésének egyik f6 eszkdze a rendszerkockazati
tékepuffer (Systemic Risk Buffer — SRB). A megalla-
20, 4bra pithaté SRB-rata mértéke alapvetéen a hitelintézet
Az SRB hatasai a bankrendszeri mérlegben kockazattal sulyozott kitettségértékének 1 és 3 szaza-
Sorendsrert mérl léka kdzott mozoghat, 0,5 szdzalékos |épéskdzokben,
anirencezer meree de kilonosen indokolt esetben az Eurdpai Bizott-
- “_I_ Megerdatet sag Jovahagyasav'al e sz!'nt felettl is meghatarozhato.
eszkizok tokehelyzet Az MINB az egyedi SRB-kdvetelményt az egyes bankok
R a yesttestoek rendszerkockazathoz valé hozzajarulésanak ardnyaban,
Vllalati a belfoldi I. pilléres t6kekovetelményre vetitett belfol-
Alacsonyabb hitelek . L - . L .
problémés di problémas kereskedelmi ingatlankitettség alloma-
a’”oma’ny .7 7 sy . 7 7 . 7
S T nya ?Iapjan allapitja Imeg. 39 szalzalek felet:l'l Imlutat:)
hitelek Bbantk'léol? forrdsbevondsi esetén az MNB legaldbb 1 szdzalékos SRB-ratat ir el6,
etetel olt<é , 3 , P s
és hitelek k::t;\flﬂf)k mig a legmagasabb, 2 szazalékos tékepuffert 90 sza-
portfdlimindség | zalékos mutatd felett kell teljesiteni (8. tablazat). Az 5
= > miatt T . , s , , 7
—— milliard forintot nem meghaladé problémas allomany-
Eqgyéb eszkozok Egyeb forrasok PRI . P
) nyal rendelkez6 hitelintézetek mentesiilnek az elGiras
Forrds: MINB.

alol.

27 A problémds allomany a belféldi kereskedelmi ingatlanfinanszirozasi projekthitelek és a belféldi, mérlegre vett, értékesitési céld ingatlanok
brutto értéke. Problémads belfoldi kereskedelmiingatlanfinanszirozasi projekthitelnek mindsiilnek a 90 napon tul késedelmes hitelek, az atstruk-
turdlt, de még nem szerzGdésszer(en teljesitd Ugyletek, illetve azok a hitelek, amelyeket a hitelintézet mingsitett nemteljesitének.
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21. dbra
A problémas projekthitelek és kereskedelmi
ingatlankitettségek, az ingatlanfedezet tipusa szerint

Mrd Ft Mrd Ft
900 - - 900
800 4 - 800
700 - - 700
600 - - 600
500 - - 500
400 4 - 400
300 - - 300
200 A - 200
100 - W - 100
2014.09.30 2015.09.30 2016.06.30

=3 Raktar/logisztikai épulet
I Bevidsarld kozpont

ZZ3 Lakoépark

E=1 Telekfinanszirozas

= Iroda

[ Hotel

I Egyéb kereskedelmi ingatlan

Forrds: MNB.

22. abra
A problémas projekthitelek és kereskedelmi
ingatlankitettségek alakuldsa, az SRB-definicié elemei

szerint
Mrd Ft %
1200 - - 60
Tajékoztatas az SRB Dontés az SRB
1000 4 alkalmazasanak szandékarol alkalmazasarol L 50
/
800 1 L 40
600 A @ m \ - 30
400 - (/] ] - 20
= ]
200 1 - 10
0 T T T T T T 0

o i Ll o o Ll Ll o

(32] m (22] (32] (32} m (a2] (22}

a ~ o0 %) o) ~ o %)

=] — o =] =} — o =}

< < I n n A © ©

- - i - - - - -

o o o o o o o

o~ o~ o~ o~ [V} o~ o~ [V}

mmm Mérlegre vett ingatlan

I Projekthitel, banki besorolas szerint nemteljesit6é

ZZ1 Projekthitel, atstrukturalt tirelmi idészakos

E=1 Projekthitel, 90 napon tul késedelmes, atstrukturalt

=1 Projekthitel, 90 napon tul késedelmes, eredeti
szerz6dés szerint

= Problémas allomany ardnya a teljes dllomanyban
(jobb skala)

Forrds: MNB.

A rendszerkockazati tékepuffer egyrészt néveli
a sokkellendllé képességet, masrészt a problémas
portfdlid tisztitasdra O0sztono6z. Az elGirt tobblett6ke
a portfélidval kapcsolatos jovébeni nem vart veszte-
ségek fedezésére szolgdl, igy biztositva, hogy a pot-
I6lagos veszteségleirdsok érdemben ne csdkkentsék
a hitelkinalatot. Az addiciondlis t6kepuffer az egyéb
banki forraselemekhez képest magasabb elvart hoza-
mu t6ke aranyat noveli a forrasok kozott, ami emeli
a forraskoltséget. A bankok ezért 6szténdzve vannak
arra, hogy kitisztitsak problémas kereskedelmi ingat-
lankitettségeiket (20. abra).

7.2. AZ SRB BEVEZETESENEK
BEJELENTESE OTA AZ ERINTETT
HAZAI SZEREPLOK INTENZ|V
TISZTITAST HAJTOTTAK VEGRE

Az intézkedés bejelentése 6ta eltelt idészak alatt
a bankok érdemben tisztitottak mérlegeiket. Ennek
koszonhet6en a 2014. harmadik negyedévi mintegy
823 milliard forintos allomany 2016 masodik negyed-
évének végére 62 szazalékkal, 311 milliard forintra
csokkent. A tisztitds mértéke intézményenként elté-
ré, de egyenként is jelentds volt. A csokkenésben egy
szanadlasi eseményhez kapcsolddd érdemi tisztitas is
jelentds szerepet jatszott. A szektorszint(i alkalmazko-
das féleg a problémas projekthitelek, kevésbé a mér-
legre vett ingatlanok eladdsdaval valésult meg (21. és
22. abra).

A tovabbi mérlegtisztitdsi erdfeszitések esetén je-
lent6sen csokkenhet a 2017-ben megképzendd
tékepuffer. Annak érdekében, hogy egyik hitelintézet-
nek se kelljen SRB-t képeznie, 2016. masodik negyedév
végi adatok szerint szektorszinten minimalisan tovabbi
154 millidrd forintnyi portfélidtisztitasra lenne sziik-
ség?8. Az SRB kalibracidja még a jelent8sen csokkent
céladllomany esetében is tovabbi effektiv 6sztonzést
jelent az alkalmazkodasra.

28 portfolidtisztitas esetén jelentésen mérséklédhet a belféldi kockazattal sulyozott kitettségérték és az I. pilléres t8kekdvetelmény is, azaz akar
novekedhet is az SRB-rata megallapitasanak alapjat képez6é mutatd értéke. Ez pedig attételesen az emlitettnél nagyobb alkalmazkodasi sziikség-
letet jelenthet.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES ¢ 2016. OKTOBER

37



38

7. Keretes iras

A rendszerkockazati t6kepuffer alkalmazasanak nemzetkozi és hazai sajatossagai

Az SRB-t elsGsorban kelet-kdzép-eurdpai tagdllamok alkalmazzak. Az SRB-t eddig alkalmazo tiz tagallam kozil
Magyarorszaggal egyitt hat kelet-k6zép-eurdpai orszag. A fennmaradé tagdllamok koziil ketts skandinay, illetve kett6
az eurozona magorszagaihoz tartozo tagallam.

A nemzetkozi gyakorlat azt mutatja, hogy az EU-tagallamok az SRB-t elsGsorban az O-SllI puffer korai helyettesité-
sére, vagy annak 2 szazalékban maximalt mértékének kiegészitésére hasznaljak. Ezzel a kinyilvanitott céllal vezették
be néhany eurozéna magorszagban, a skandinav orszagokban és a kelet-k6zép-eurdpai tagorszagok tobbségében, mig
a mediterran orszagok egyaltaldn nem alkalmazzak ezt az eszkozt. Ezenfelll az SRB-t aktivalé kelet-kdzép-eurdpai
orszagok nagy része az alkalmazas indokaként vette figyelembe az elsé pilléres t6kekdvetelményeknek az EU-szint(
jogszabalyok véltozasabol eredd csokkenését is. Ennek kdvetkeztében ezen orszagokban a rendszerszinten jelentGs-
nek nem minGsulé bankok is SRB képzésére kotelezettek. Magyarorszag az egyetlen olyan EU-tagallam, amely nem egy
adott intézmény rendszerszintl jelent&ségébdl fakadd problémaval 6sszefliggésben veti be az eszkézt, hanem egy mas
makroprudencialis eszkozzel nem kezelhetd, strukturdlis rendszerkockazatot kezel igy célzottan. Az SRB hazai kitettsé-
gekre valé szlikitése a bolgar, a magyar és a szlovdk SRB esetében érhets tetten, vagyis ezen orszagokban a rendszer-
szinten jelentds intézmények t6keterhelése érdemben nagyobb lehet a tébbi EU-orszdghoz képest, mivel az O-SlI
puffert és az SRB-t kiilon-kiulon meg kell képeznilik az érintett intézményeknek. A tobbi orszag esetében a SRB és az
O-SlI puffer kozil csak a nagyobb terhelheti a bankokat.

A rendszerkockazati t6kepuffer alkalmazasanak nemzetkozi példai

Bevezetés indoka Orszagcsoportok/orszagok

Kelet-K6zép-Europa | Eurozéna magorszagok | Skandindv orszagok

0O-SlI puffer korai helyettesitése és/
vagy maximalis mértékének
kiegészitése

ebbél az O-SlI pufferrel addiciondlis

Csehorszag, Esztorszag,

7 , g Ausztria, Hollandia Dania, Svédorszag
Horvatorszag, Szlovakia

Esztorszdg, Szlovdkia

viszonyban
CRD/CRR valtozas tékekévetelmény- Bulgaria, Csehorszdg,
csokkentd hatasa Esztorszag,

Horvatorszag

ebbdl az O-Sll pufferrel addiciondlis

Y * Z VA
viszonyban Bulgdria*, Esztorszdg

Kockazatos kitettségek volumene és
koncentraciéja (O-Sll pufferrel Magyarorszag
addicionalis viszonyban)

*Bulgdriagban még nem kerdilt O-SlI puffer elGirdsra, viszont az SRB-t hazai kitettségekre irta el6 a szabdlyozo, igy a két puffer 6sszeadando.
Forrds: ESRB, sajdt gydijtés.
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Grof Széchenyi Istvan

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

Politikus, kozird, kozgazdasz, a Batthyany-kormany kozlekedési minisztere, akit Kossuth Lajos a ,legnagyobb magyarnak”
nevezett. Apja Széchényi Ferenc grof, a Magyar Nemzeti Muzeum és Konyvtar alapitdja, anyja Festetich Julianna,
a Georgikont alapitd, Festetich Gyorgy grof leanya.

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

1830-ban megjelent , Hitel” cim{ munkdja Magyarorszag polgari atalakuldsanak, gazdasagi-tarsadalmi programjanak ossze-
foglalasa. Az irassal Széchenyi grof célja az volt, hogy radobbentse a nemességet az orszag tarsadalmi-gazdasagi atalakitasanak
fontossagdara. Hasonldéan nagy jelent6ségli m(ive a ,Stadium” (1833), amelyben 12 pontba szedett javaslatba foglalta reform-
programjanak sarokpontjait, koztiik az 6nkéntes és kotelezd 6rokvaltsagot; az Gsiség eltorlését; a parasztsag szabad birtokla-
si jogat; az ipar és kereskedelem szabadsagat. Széchenyinek ebben a mlvében mar megjelent a jogegyenldség és a kozteher-
viselés gondolata is.

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