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A Magyar Nemzeti Bankról szóló 2013. évi CXXXIX. törvény szerint az MNB ellátja a pénzügyi közvetítőrendszer fel-
ügyeletét – többek között – a pénzügyi közvetítőrendszer zavartalan, átlátható és hatékony működésének biztosítása, 
a prudens működés elősegítése, a nemkívánatos üzleti és gazdasági kockázatok feltárása, a pénzügyi szolgáltatásokat 
igénybe vevők érdekeinek védelme és a pénzügyi közvetítőrendszerrel szembeni közbizalom erősítése céljából. Az MNB 
említett feladatának, valamint a törvény 135. § (2) bekezdésében támasztott elvárásnak megfelelően készítette el jelen 
kockázati és fogyasztóvédelmi jelentését, amely a biztosítók, a pénztárak, a közvetítők, a bankcsoporthoz nem tartozó 
pénzügyi vállalkozások és a tőkepiaci szereplők piacainak legfontosabb jellemzőit és kockázatait mutatja be. A „Biztosítási, 
pénztári, tőkepiaci kockázati és fogyasztóvédelmi jelentés” célja, hogy tájékoztassa a közvéleményt, valamint a pénzügyi 
rendszer intézményeit az aktuális prudenciális és fogyasztóvédelmi kérdésekről, ezáltal is növelve az érintettek kockázati 
tudatosságát, valamint a pénzügyi rendszerbe vetett bizalom fenntartását, erősítését. A Magyar Nemzeti Bank szándéka 
szerint a kockázatok azonosítása, illetve az azok csökkentése céljából végzett hatósági tevékenység, valamint a jegybank 
ismeretterjesztő, oktató tevékenysége és a magyar pénzügyi kultúra fejlődését szolgáló munkája hozzájárul ahhoz, hogy 
a pénzügyi intézményeket és termékeket érintő döntésekhez a megfelelő információk az érintettek rendelkezésére álljanak, 
és így a pénzügyi rendszer egészének stabilitása erősödjék.
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Vezetői összefoglaló

Makrokörnyezetettekintve2024-benfolytatódottareálbérekemelkedése,ésezzelpárhuzamosanalakosságifogyasztás
bővülése.Amagyarforintkockázatmenteshozamrátájának(RiskFreeRate-RFR)csökkenése2024-benmegállt,akorábbi
inverzhozamgörbealakjaazonban2024végéreismétnormalizálódott.Aháztartásokpénzügyieszközöketéslakásál-
lományttartalmazóbruttóvagyona2024végéremeghaladtaa193000milliárdFt-ot,ami14,6százalékosnövekedést
jelentazelőzőévhezképest.2024-benazéletbiztosításiéspénztáritartalékok,azállamkötvényésrészvénybefektetések
kétszámjegyű,abefektetésijegyekkimagasló,30százalékosütembennövekedtek.Állományiszintenmegfigyelhető,hogy
amagyarháztartásokazEurópaiUniómástagállamaihozképesttovábbraisakészpénztésazállampapírokatrészesítik
előnyben.

Abiztosításiszektordíjbevétele2024-benismétjelentős,12,4százalékosnövekedéstelérve1695milliárdforintvolt,és
afiókokmegszolgáltdíjávalegyüttelérteaz1843milliárdforintot.Anem-életágidíjbevétel13,2százalékkalnőtt.Ahazai
biztosítókösszesbefektetetteszközeinekértékébena2024-benisjelentős,12százalékosnövekedéstörtént.Azadózás
utánieredményugyanközelduplájáranőtta2023-asévhezképest,48milliárdforintra,demégígyismesszeelmarada
pótadóelőtti80milliárdFtfelettiszintekhezképest.Számvitelialaponezugyan11,1százalékosROE-tjelent,deagazdasági
kockáztatotttőkeszempontjábólsokkalinkábbrelevánsnaktekinthetőSzolvencia2alaponmindössze5,4százalék.2024
végénszektortőkefeltöltöttsége196százalék,avonatkozójogszabálybanelvártszintközelkétszerese.

Azönkéntes nyugdíjpénztáriszektor2024-benátlagosan13,8százalékosnettóhozamotértel,ígyapozitívbefektetési
eredmény,valamintpozitívcashflowhatásáraafedezetitartalékazeddigilegmagasabbértékre,2238milliárdforintra
emelkedett.Atagdíjbefizetésekésadójóváírásokösszege12,6százalékkal,165,1milliárdforintranőtt,akifizetésekpedig
6,6százalékkal,130,2milliárdforintracsökkentek.2024-benisnyereségesvoltaszektor,működésifedezettségemegfe-
lelő.Az1millió75ezerfőstaglétszám1,4ezerrelnőtt2024-ben.Kockázatokazonbanapozitívfejleményekellenéreis
fennállnak.Anyugdíjpénztárikifizetésekjelentősennövekedhetnekazingatlancélúkiegészítőszolgáltatásokigénybevételi
lehetőségemiatt.

Azegészség- és önsegélyező pénztárak2024.évibevételek20,4százalékkal,102,5milliárdforintra,mígaszolgáltatási
kifizetések20százalékkal,98,1milliárdforintraemelkedtek2023-hozképest.Akifizetések91százalékáttovábbraisaz
egészségügyiszolgáltatások,agyógyszerekésagyógyászatisegédeszközökvételáránaktámogatásatesziki.Aszektor
taglétszáma63ezerfővel1millió187ezerfőrenőtt2024-ben.Ataglétszáma2020-2024.években165ezerfővelnőtt.
Aműködésieredményismétpozitívvolt,atartalékszintpedigmegfelelőmértékű.Azadókedvezményekkeltámogatott
kiegészítőnyugdíj-ésegészségcélúmegtakarításokattekintvekockázatotjelenthetazSZJA-kedvezményekbővítése,ami
gyengíthetiazérintettmegtakarítókmotivációját.

Biztosítási fogyasztóvédelemterénkiemelendőa2024.évielsőlakásbiztosításikampány,amelynekelsődlegescéljaa
versenyélénkítéseésezáltalazár-értékarányjavulásavolt.Ateljes2024.évetvizsgálvaelmondható,hogymintegy900
ezerügyfélújítottamegszerződését,ígyhozzávetőlegesen250-300ezerrelmagasabbvoltaszaporulatazelőzőévek
átlagáhozképest.2024szeptemberébenésdecemberébenkerültekkiadásraazún.Etikusbiztosítás2.0szabályozási
csomagelemei.AzösszesennégyajánlásésegyMNBrendeletmódosításcéljatöbbekközöttazalacsonyügyfélérték
javítása.AzMNBhitelfedezetibiztosításokraindítotttémavizsgálatánakeredményekéntmegállapításrakerült,hogya
termékfelügyeletiésirányításiszabályok(POG)hiányosteljesítéseazügyfélvédelmifunkcióknemmegfelelőenjutnak
érvényre,amiegyebekmellettalacsonyár-értékarányútermékekhezvezetett.

Aközvetítőkeredményesenzártáka2024.évet.Abiztosításközvetítőkesetébenaközvetítőilétszám,akorábbiévek
csökkenésévelellentétben,pozitívfordulatotvévestagnálástmutatott,továbbáazegyfőrejutószerződésekszámában
ésértékébenis10százalékonfelülinövekedésvolttapasztalható.Némiárnyékotvetazélet-ésnem-életbiztosítások
arányánakközvetítettbiztosításidíjakszerintmegfigyelhetőromlása,amelyalapjánabiztosításidíjak300milliárdforin-
totmeghaladóösszegénekimmáron90százalékaszármazikanem-életbiztosításokból.Apénzpiaciközvetítőkesetében
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tárgyévkiemelkedőeredményekethozott,ígyanagyságrendilegkétszázezerdarabközvetítetthitelszerződésmelletta
jutalékbevételek50százalékotmeghaladónövekedésekövetkezettbe.

Anem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozásokmérlegfőösszegénekbővülése2024.évbenisfolytatódott.Az
előzőévhezképestlényegesenmagasabbmértékbenemelkedettakülső(sajáttőkénkívüli)forrásokbevonása(4száza-
lékhelyett11százalék).Ahitelintézeti(belföldiéskülföldi)forrásokarányatovábbraiskiemelkedő,40százalék.Asaját
tőkenominálisan2021.ótabárkülönbözőmértékű,defolyamatosemelkedéstmutat,atőkeellátottság17százalékon
alakult.Azügyfelekkelszembenikövetelésállomány10százalékkalemelkedett,melybenahitel-éspénzkölcsönnyújtási
tevékenység(16százalékosnövekedés),illetveapénzügyilízing(9százalékosnövekedés)volumenénekabővülésejátszott
szerepet,mígafaktoring(folyóéswork-out)állománya,valamintazegyébkövetelésekcsökkentek.Azadózotteredmény
tekintetében2023.évhezképest2024.évbenabszolútértékbencsakminimálisnövekedéslátható,mígsajáttőkearányosan
némilegcsökkentajövedelmezőség.

A tőkepiacokon a befektetési szolgáltatók összesen 1.316,1 ezermilliárd forintos tőkepiaci forgalmat realizáltak: 
a14,3százalékosnövekedésalapvetőenahitelintézetekazonnaliforgalmánakdinamikájávalmagyarázható.ABudapesti 
Értéktőzsdeforgalmát2024-benjelentős–mintegy24,6százalékos–növekedésjellemezte,amelymögöttmindkétpiac– 
azazonnaliésaszármazékos–teljesítményeáll.Azelsőháromlegnagyobbforgalmúrészvényösszetételeéssorrendje
változatlanmaradt.Arészvénypiacmagaskoncentrációjatovábbcsökkentakispapírokforgalmánaknövekedésekövet-
keztében.2024-benisdinamikus–mintegy17,1százalékos–növekedésjellemezteazügyfélértékpapírokállományát. 
A–kiválótőkeellátottsággalbíró–befektetésivállalkozások30,1milliárdosadózotteredményeközel47százalékkalmarad
elazelőzőévirekordnakszámítóadózotteredményhezképest.

Abefektetési alapkezelőkáltalkezelt23.621milliárdforintosvagyon21,8százalékkalnagyobbazelőzőéviállományhoz
viszonyítva.Adinamikusnövekedéstalapvetőenabefektetésialapoknettóeszközértékénekmegugrásamagyarázza,amely
elértea18.432milliárdforintot,leginkábbazabszolúthozamúalapok,avegyesalapokéskötvény-éspénzpiacialapokba
történőtőkebeáramlásnakköszönhetően.Anyilvánosingatlanalapokállománya,illetveanyilvánosingatlanalapokban
lévőlikvideszközökésingatlanokarányaateljesnettóeszközértékhezképestérdembennemváltozott.Abefektetési
alapkezelőkadózotteredményeközel51százalékkalnövekedettösszhangbanavagyonkezeltállománynövekedésével.

Atőkepiacifogyasztóvédelmifelügyelésrészekéntkérelemreindultvizsgálatokaszolgáltatókegyadottfogyasztóáltal
kifogásoltpanaszkezelését,illetveazigénybevettszolgáltatásfeltételeihezkapcsolódótájékoztatástérintették.Acélvizs-
gálatoksoránazérintettbefektetésiszolgáltatóknálegyedi,avizsgálatotkezdeményezőfogyasztóhozköthetőfogyasz-
tóvédelmihiányosságokkerültekfeltárásra,aszolgáltatókáltalánostájékoztatási,panaszkezelésigyakorlatáravonatkozó
vagyszektorszintűfogyasztóvédelmikockázatnemkerültazonosításra.
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1. Makrogazdasági környezet és háztartási 
megtakarítások alakulása

1.1. NEMZETKÖZI ÉS HAZAI MAKROGAZDASÁGI FOLYAMATOK

1.1.1. A globális és hazai dezinfláció is megtorpant

A globális infláció csökkenése 2024 őszén megállt.A38OECDtagországkétharmadában–25országban–megálltvagy
visszafordultadezinfláció2024.szeptemberésmárciusközött.AzEurópaiUnió27tagállamából21országbangyorsultaz
áremelkedésütemeszeptemberhezképest.Azeurozónainflációja2024szeptemberig1,7százalékigmérséklődött,majd
azeztkövetőhónapokbanismétemelkednikezdettés2025márciusában2,2százalékonalakult.Atavalyiévfolyamán
atermékkörökszéleskörébenmegálltadezinfláció.Apiaciszolgáltatásokinflációja3,7-4,1százalékossávbanalakultaz
eurozónában2024egészében,majd2025márciusára3,5százalékracsökkent.Azeurozónamárciusiinflációjánaktöbb,
mintkétharmadaapiaciszolgáltatásokhozzájárulásábóleredt.Csehországkivételévelarégiósországokmindegyikében
gyorsultazáremelkedésüteme2024őszeóta.Hazánkban4,8,Lengyelországban4,4,Szlovákiában4,2százalékon,míg
Csehországban2,7százalékonalakultamárciusiharmonizáltfogyasztóiár-index.

Az általánosan feszült geopolitikai helyzet és a vámháborúval kapcsolatos bizonytalanságok jelentősen befolyásolják 
a világpiaci nyersanyagárakat.ABrentnyersolajáraáprilisban63-67dollárkörnyékérecsökkentafebruárésmárcius
közöttjellemző70-75dollárosszintről.2025elsőnegyedévébenváltozékonyabbanalakultakazeurópaigázárakatavalyi
évhezképest,amelynekhátterébenatélihidegidőjárás,azellátásiláncokatövezőbizonytalanságok,azeurópaigáztározók
tartalékainakcsökkenéseésazáltalánosanfeszültgeopolitikaihelyzetállnak.Agázvilágpiaciáraáprilisközepén35euro/
MWhkörülalakult,afebruárközepi58eurósközelkétévescsúcsrólkezdődőmérséklődéstkövetően.

A hazai dezinfláció 2024 szeptemberében megtorpant és ezt követően az infláció újbóli emelkedését figyelhettük meg 
februárig (1.1. ábra). 2024. december óta a fogyasztóiár-index a jegybanki toleranciasávon kívül alakul, 2025 márci-
usban éves alapon 4,7 százalékkal emelkedtek a fogyasztói árak.Azévelejiátárazásokmértékeaziparcikkek,apiaci
szolgáltatásokésazélelmiszerekesetébenisahistorikusátlagfelettalakult.Apiaciszolgáltatásokdezinflációja2025
elejénmegállt,adecemberi8,2százalékrólfebruárra9,9százalékragyorsult,majdmárciusban8,6százalékramérsék-
lődöttatermékkörinflációja.Apiaciszolgáltatásokáremelkedésiüteménekjanuáriésfebruárigyorsulásátelsősorban
amagasévelejiátárazásokokozták.Azélelmiszerekinflációjánakemelkedéséta2024márciusaótaemelkedőglobális
élelmiszeralapanyag-árakfogyasztóiárakbavalófokozatosbegyűrűzéseokozta,amitmárciusbanellensúlyozottazegyes
élelmiszereketérintőárréskorlátozásárcsökkentőhatásánakrészbenimegjelenése.



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202510

1.1.2. A kedvező jövedelmi folyamatokkal párhuzamosan folytatódott a lakossági 
fogyasztás bővülése hazánkban

Az Európai Unióban a bejelentett kiadásnövelő programok az évek óta visszafogott gazdasági növekedés élénkülését 
hozhatják, azonban az éleződő kereskedelempolitikai feszültségek bizonytalan világgazdasági környezetet okoznak és 
érdemi negatív hatást gyakorolnak a reálgazdasági kilátásokra. 2024negyediknegyedévébenazEgyesültÁllamokban2,5,
Kínábanpedig5,4százalékosgazdaságibővüléstregisztráltak.AzEurópaiUnióGDP-jeévesösszevetésben1,4százalékkal
emelkedett2024negyediknegyedévében,amigyorsulástjelentazelőzőnegyedévhezképest. Legfontosabbkereskedelmi
partnerünk,NémetországGDP-je0,2százalékkalmérséklődött2023negyediknegyedévéhezképest.MárciuselejénNé-
metországésazEUtöbbmástagállamaköltségvetésikiadásaikérdemibővítéséthelyeztékkilátásba,amitámogathatjaaz
európaikonjunktúraélénkülését.ArégiósországokközülLengyelországban(+3,7százalék),Csehországban(+1,8százalék)
ésSzlovákiában(+1,7százalék)isnőttaGDPazelőzőévazonosidőszakáhozviszonyítva.

A bruttó hazai termék 2024 negyedik negyedévében 0,4 százalékkal emelkedett éves alapon a nyers adatok alapján 
Magyarországon. Azelőzőnegyedévhezképest0,6százalékkalbővültahazaiGDPaszezonálisanésnaptárhatássalki-
igazított,valamintkiegyensúlyozottadatokalapján,ígyakétnegyedévivisszaeséstkövetőenújraindultahazaigazdaság
bővülése.2024-benaháztartásokfogyasztásikiadásaazemelkedőreálbérekkelösszhangbandinamikusan,5,1százalékkal
bővült,afogyasztásazösszestermékcsoportbanemelkedettazelőzőévhezképest.2024elsőfelébenafogyasztóibiza-
lomjavulásátfigyelhettükmeg,amiazonbanazévmásodikfelébenmegtorpant.Aberuházásokbanjelentősmértékű,
11,1százalékoscsökkenésvoltmegfigyelhető2024során.Abelföldreésazexportpiacratermelőágazatokbanegyaránt
folytatódottazévesbázisúvisszaesés.Akülpiacratermelő,elsősorbanfeldolgozóiparivállalatokberuházásiaktivitását
mérsékelteavisszafogotteurópaikonjunktúra.Azalacsonyüzletibizalomnegatívanbefolyásoltaavállalatiberuházások
alakulását.Atavalyiévsoránakivitelazimporthozképestkisebbmértékbenmérséklődött,ígyanettóexportnövekedési
hozzájárulásapozitívanalakult.Azelmúltévekbenaziparbanzajlónagykapacitásbővítőberuházásiprojektek2025végén
és2026folyamánkezdhetikmegatermelést.

1.1. ábra
A harmonizált fogyasztóiár-index éves változása
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2024-ben a folyó fizetési mérleg többlete – a 2023-ban történt jelentős korrekciót követően – tovább emelkedett, és 
a GDP 2,2 százalékát tette ki. Afolyófizetésimérlegjavulásáhozazévelejénmérséklődőenergiaárakmiattkedvezőbb
energiaegyenleg,acsökkenőberuházásésajövedelemegyenlegalacsonyabbhiányaegyaránthozzájárult.Akülkeres-
kedelmiegyenlegmásiktényezője,aszolgáltatásegyenlegGDP-arányostöbbletenagyjábólszintenmaradt,miközben
alakosságifogyasztásélénküléseazáruegyenlegcsökkenésénekirányábahatott.Atranszferegyenlegtöbblete–atavaly
iscsökkenőEUtranszfer-beáramlásmellett–továbbraisvisszafogottanalakult.Afolyófizetésimérlegjelentőstöbbletével
párhuzamosanareálgazdaságoldalárólszámítottkülsőfinanszírozásiképességaGDP2,6százalékáttetteki.2024-benaz
államháztartásGDP-arányoseredményszemléletűhiánya4,9százalékracsökkent,azelsődlegesegyenleg2019ótaelőször
egyensúlyközelébenalakult.Akorábbimagasinflációskörnyezetkövetkeztébentovábbnőttazállamikamatkiadás,amely
2024-benmegközelítetteaGDP5százalékát,ígytavalyisnagyterhetróttaköltségvetésre.

1.1.3. A magas foglalkoztatottság mellett is enyhülőben a hazai munkaerőpiac feszessége

A magyar munkaerőpiac továbbra is stabil, azonban láthatóak a konjunktúra 2023-ban és 2024-ben bekövetkezett 
lassulásához való alkalmazkodás jelei. Anemzetgazdaságbanfoglalkoztatottakszáma2024másodikfelébenenyhén
csökkent,azonban2025elejénújraemelkedettaszezonálisanésnaptárhatássaligazítottadatokalapjánéstovábbrais
historikusanmagas.Amunkanélküliségiráta4,4százalékonalakult2024.december–2025.februárban,aminemzetközi
összevetésbentovábbraiskedvező.

A munkaerőpiac feszessége azonban enyhülést mutat.Azelőzőkétévbengyengébbkonjunktúráhozvalóalkalmazkodás
akiírtüresálláshelyekcsökkenésében,amunkaerőpiacifeszességenyhülésébenésaledolgozottmunkaórákmérséklő-
désébenjelentkezett.

Az Európai Unió munkaerőpiacát heterogenitás jellemzi.Spanyolországbanamunkanélküliségirátatovábbraiskét-
számjegyű,mígCsehországbanamunkanélküliekarányaazaktívlakosságonbelülmindössze2,7,Lengyelországban2,6
százalékvolt2025februárjában.Ugyanebbenahónapbanazeuroövezetmunkanélküliségirátája6,1százalékonalakult.

1.2. ábra
A negyedéves GDP éves változása
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Megjegyzés: Szezonálisan és naptárhatással igazított adatok alapján.
Forrás: Eurostat.
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2024-ben folytatódott a reálbérek emelkedése.2023szeptemberétőlakeresetekreálértékeújraemelkedik.2024-ben
abruttóátlagkereset12,1százalékkalemelkedettaversenyszférában,amely8,1százalékosreálbér-emelkedéstjelentett.
Arendszeres(prémiumoknélkülszámított)átlagkereset10,2százalékkalnőttaversenyszférában2025januárjában,amely
arrautal,hogyabérezésifolyamatoktovábbraiserősek.

1.1.4. Enyhén emelkedő hozamkörnyezet

Amagyarbiztosításiszektorszámárameghatározókockázatotjelentamakrogazdaságifolyamatokokánmegemelkedett
hozamkörnyezet.Egyrésztabiztosítókeszközeinekleértékelődésétokozza,valamintahozamváltozáshatásamegjelenik
akötelezettségekoldalánis.Atartalékszámításszempontjábólmeghatározókockázatmenteshozamgörbeemelkedése
adiszkonthatásonkeresztülcsökkenthetiazintézményekS2-estartalékait,ígyakötelezettségeitis.Ezáltalnövekedhet
abiztosítókrendelkezésreállószavatolótőkéje,amiönmagábanpozitívanhathatatőkefeltöltöttségre.Szektorszinten
abiztosítóknemunit-linkedeszközeinekjelentősrészevanközvetlenülállamkötvényekbefektetve.

Amagyar forintkockázatmenteshozamrátája (RiskFreeRate–RFR)azelmúltévekben jelentősváltozásokonment
keresztül:2020-atmégalacsonyhozamkörnyezetjellemezte,a2021-esévbenviszontmárfelfelémozdult,és2022III.
negyedévénekvégéreérteelacsúcspontját.2023-banateljesidőhorizontonlejjebbtolódott,miközbenagörbeinver-
zitásaszámottevőenmérséklődött,azazlapossávált.Acsökkenésitendencia2024-benrövidtávonfolytatódott,azMNB
kamatpolitikájávalösszhangban,azonbanhosszútávúinflációsvárakozásokésnemzetközitényezőkmiatthosszútávon
ismétemelkedéstfigyelhetünkmeg(amia2022.évimértéketnemériel),ahozamgörbealakja2024.ismétnormál.

AzRFRszámításánakalapjaaz1-15éveslejárattalrendelkezőállampapírhozamok,tekintettelarra,hogyezekteljesítik
amély,likvidéstranszparenskritériumokat.Ezenutolsómegfigyelésiponttólegyextrapolációvalavégsőhatáridőskamat-
lábhoz(UltimateForwardRate–UFR)számoljákkiagörbét.Avégsőhatáridőskamatlábértékétkéttényezőbefolyásolja,
egyrésztaközpontibankokinflációscéljai,másrésztareálkamatok.Ebbőladódóanavégsőhatáridőskamatlábértéke
aforintesetében2024-ben4,35%-racsökkent.Amérséklődés2025-benfolytatódott,anormatívUFRértéke4,2%-ra
csökkentés2026-banisvárhatóanezenaszintenmarad.

1.3. ábra
Munkanélküliségi ráták az Európai Unióban
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Megjegyzés: Szezonálisan igazított adatok.
Forrás: Eurostat, KSH, MNB-számítás.
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1.1.5. Állampapír piaci átrendeződés 

Amérséklődőglobálisinflációnakésakedvezőkonjunkturálisfolyamatoknakköszönhetőenabefektetőihangulataz
évnagyrészébenkedvezőenalakult.Ugyanakkorkülönösenazévmásodikfelében,ageopolitikaifeszültségekerősö-
déseésafejlettjegybankokmonetárispolitikájávalkapcsolatosbizonytalanságnövelteakockázatokat,ezenkeresz-
tülpedigahosszútávúfinanszírozásiköltségeket is.Ameghatározó jegybankokkamatcsökkentésiciklusaazévmá-
sodikfelébenarövidkamatokcsökkenéseirányábahatott,mígahosszúhozamok,különösenazemlítettkockázatok
erősödésekor,emelkedtek.Anémet1évesállampapírhozamaegyévalatt100bázisponttalcsökkent,míga10éves
hozamközel50bázisponttalemelkedett.Azamerikaiállampapírhozamokközülaz1éves90bázisponttalkerült lej-
jebb,ugyanakkora10éveshozamösszességébennemváltozottszámottevőenmiutánazamerikaigazdasággalkap-
csolatosvárakozásokromlottakazévmásodikfelében.Arégióbanarövidfutamidejűállampapírokhozamavegyesen
alakult, ígyamagyaréscsehhozamokmintegy125bázisponttalcsökkentek,mígarománéslengyelrövidhozamok
összességébenemelkedtek.Ahosszúhozamokáltalánosanemelkedtekarégióban,melyekközöttahazai10évesho-
zam50bázispontosnövekedéseátlagosvolt.Amásodpiaciállampapír forgalom2024-benenyhénmérséklődöttaz
előzőévhezképest,apiaci likviditásugyanakkorazidőszaknagyrészébenahistorikusátlagfelettalakult.Anapiát-
lagosforgalom354milliárdforintkörülalakult,szembenazelőzőévi438milliárdforinttal.Akereskedéslegnagyobb
részeaz5évnélhosszabbfutamidőköntörtént,ugyanakkormindenfutamidőnnémilegcsökkentaforgalomazelő-
zőévhezképest.Afontosabbszektorokállampapírállományáttekintve2024soránahitelintézetek2107milliárdfo-
rinttalnöveltékaforintbandenomináltállampapírállományukat,anem-rezidensszektorpedig1142milliárdforinttal 
csökkentetteazt.

1.4. ábra
A forint kockázatmentes hozamgörbéjének elmozdulása
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1.2. HÁZTARTÁSI MEGTAKARÍTÁSOK ÁLLOMÁNYÁNAK ALAKULÁSA

1.2.1. 2024-ben az életbiztosítási és pénztári tartalékok az infláció feletti ütemben növekedtek 

Aháztartásokpénzügyieszközöketéslakásállományttartalmazóbruttóvagyona2024végéremeghaladtaa193000milliárd
Ft-ot,ami14,6%-osnövekedéstjelentazelőzőévhezképest(1.5.ábra).Avagyonnövekedésejelentősenmeghaladtaaz
infláció4,6%-os,2024.végiértékét.Azelmúltévbenalakásállomány,arészvényekésrészesedések,abefektetésijegyek,
abetétekésahitelviszonytmegtestesítőértékpapírokértékénekemelkedésejárulthozzáleginkábbavagyonnövekedéshez
(összesen23081milliárdFt-tal,ateljesnövekmény94%-áttettékki).

Alegdinamikusabbbővülésabefektetésijegyekesetébenvoltmegfigyelhető(30%),derészvények(19%)ésabiztosí-
tástechnikaiéspénztáritartalékok(15%)isazátlagfelettbővültek.Ezeneszközcsoportokesetébenanövekedésekben
jelentősszerepetjátszottavételitranzakciókmellettazárnövekedés,amelyahozamokcsökkenésébőlésarészvényárak
növekedésébőleredt.Ugyanakkorátlagosvoltalakásállomány,ésátlagalattiatöbbipénzügyieszköznövekedésiüteme.

Ahosszútávúvagyonfelhalmozásszerepétbetöltőéletbiztosításiésönkéntespénztáritartalékokesetébenadíjbevételek
azinflációtmeghaladómértékbennőttekazelőzőévhezképest.Adíjtartalékokállományajelentősmértékbenemelkedett
abefektetésitevékenységbőlszármazójövedelmekésátértékelődésinyereségekmiatt.Avagyonkategóriarészaránya
ateljesháztartásivagyononbelül2,8%-otértel,apénzügyivagyononbelülarészaránya5,3%volt.

1.5. ábra
A háztartások bruttó vagyonának alakulása

20212019 2020 2022 2023 2024
0 

20 000

40 000

60 000

80 000

100 000

120 000

140 000

160 000

180 000

200 000

220 000

240 000

0 

20 000

40 000

60 000

80 000

100 000

120 000

140 000

160 000

180 000

200 000

220 000

240 000Mrd FtMrd Ft

Készpénz Betétek
Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok Nyújtott hitelek
Befektetési jegyek Részvények
Élet bizttech. és önk. pénztári tartalék Lakásállomány
Egyéb részesedések

111 812

150 167

168 566

193 184

127 840

100 735

2024 (Mrd Ft) 2024 (megoszlás %) 2024/2023 (változás %)
Vagyon 193184 100,0% 14,6%
Lakásállomány 89287 46,2% 14,5%
Egyébrészesedések 32870 17,0% 12,5%
Életbizttech.ésönk.pénztáritartalék 5 505 2,8% 15,1%
Részvények 9899 5,1% 19,1%
Befektetésijegyek 13551 7,0% 29,9%
Nyújtotthitelek 3575 1,9% 9,9%
Hitelviszonytm.értékpapírok 15548 8,0% 12,1%
Betétek 15991 8,3% 12,4%
Készpénz 6958 3,6% 7,6%
Megjegyzés: A 2023. és 2024. évi lakásállomány adatok MNB becslések.
Forrás: KSH, MNB.
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1.2.2. Az Európai Unió más tagállamaihoz képest a magyar háztartások továbbra is 
a készpénzt és az állampapírokat részesítik előnyben

AmagyarháztartásokpénzügyieszközöketéslakásállományttartalmazóbruttóvagyonaaGDP212%-áttetteki2023végén
(1.6.ábra),amellyelazEurópaiUnióországainakalsóésközépsőharmadánakhatáránfoglalthelyetazEurostatadatai
szerint.AzEU-nbelüliháztartásokbruttóvagyonánakátlaga–azországokGDP-velsúlyozottátlagávalszámolva–336%
volt,amienyhenövekedéstjelenta2022-es328%-osértékhezképest.Arégiósországok(Csehország,Lengyelországés
Szlovákia)háztartásaibruttóvagyonánakátlagaaGDP160%-avolt,ígyamagyarháztartásokvagyonaGDParányosan
magasabbahasonlófejlettségűországokénálastatisztikaiadatokszerint.Ugyanakkoranyugat-európaiországok(pl.
Dánia,Svédország,Olaszország,Franciaország)továbbraisjelentőstöbbletvagyonnalrendelkeznekavisegrádiországok-
hozképest(azemlítettnégyországrendelkezett2023végénazEU-banalegmagasabbértékkel,átlagosan392%-kal).
AzegyeskategóriákGDParányaiszerintMáltaésOlaszországutánaharmadikhelyenálltMagyarországahitelviszonyt
megtestesítőértékpapírok(alapvetőenállampapírok)tekintetében.Emellettazélmezőnybetartozottakészpénzésaz
egyébrészesedésektartásában.Ahazaiháztartásokaközépmezőnybetartoznakavagyonukbantartottbefektetésijegyek
(12.helyezés),illetvelakásállományarányával(14.helyezés).Ezekkelszembenabetétek,abiztosítástechnikaiésönkéntes
nyugdíjpénztáritartalékok,illetvearészvényektekintetébentovábbraissereghajtókközöttvoltMagyarország(elsőnél
26.,amásodiknál25.,aharmadiknála19.helyekenállt2023-banamegfigyelt26országból).Összességébenállomá-
nyiszintenazlátszik,hogyamagyarháztartásokazEUmásnemzeteihezképestelőnybenrészesítikazállampapírokat,
akészpénztésújabbanabefektetésijegyeket,ugyanakkorkevésbéfektetnekrészvénybe,betétbe,életbiztosításbaés 
nyugdíjpénztárba.

1.6. ábra
Az EU háztartásainak bruttó vagyona a GDP százalékában 2023 végén

336%
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Készpénz Betétek 
Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok 

Befektetési jegyek Részvények 
Élet bizttech. és nyugdíjp. tartalékEgyéb részesedések 

Nyújtott hitelek

Lakásállomány EU súlyozott átlag

212%

Megjegyzés: A lakásállomány adatai 2022-re vonatkoznak.
Forrás: Eurostat.
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2. A biztosítási piac és kockázatai

2.1. PIACI ÖSSZKÉP

2.1.1. Növekvő piacméret

Intézményi struktúra gyakorlatilag változatlan:amagyarországibiztosításiszektorban2024-ben–egykisegyesületmeg-
szűnésétésegyrészvénytársaságalapításátkövetően–változatlanul27afelügyeltintézményekszáma(2.1.táblázat
nemtartalmazegyS2hatályánkívüleső,felügyeltrészvénytársaságot).Ezekközül22részvénytársaságiformában,2
intézménynagyegyesületkéntés3intézménykisegyesületiformábantevékenykedikapiacon.Afentiekentúlamagyar-
országipiaconbiztosítóifióktelepekistevékenykednek,esetükbenkizárólagfogyasztóvédelmiszempontbólrendelkezik
hatáskörrelazMNB.Méreténélfogva,illetvetevékenységemiattazS2hatályaalólkiesik1biztosítórészvénytársaságés
a3kisbiztosítóegyesület.AzS2hatályaalátartozó23intézményközülabiztosításiágakszerintmegkülönböztethető4
élet-,10nem-élet-és9kompozitbiztosító.

Jelentős díjnövekedés:2024-benazelőzőévhezképest12%-osnövekedéstelérveaszektorszintűdíjbevétel1695milliárd
forintvolt,amelynekanem-életüzletága63%-át,azéletágpedig37%-áttetteki.Akülföldönszékhellyelrendelkező
biztosítókmagyarországifióktelepeitisfigyelembevéveabiztosításiszektordíjbevétele1843MrdFt.Ateljesdíjbevételen
belülafióktelepekrészaránya(2024-ben8,0%)azelőzőévhezképest0,4%-ponttalcsökkent.

Enyhén emelkedő szerződésszám:akezeltszerződésekszáma15milliófölékerült,báradíjbevételeknövekedésétőlismét
érdembenelmaradtaszerződésekszámánaknövekedése(+1,5%).Azéletbiztosításokszáma2,3milliódarab(+1,1%),míg
anem-életbiztosításoké12,9milliódarab(+1,9%).

Jelentős S2 tartaléknövekedés:S2szerintibiztosítástechnikaitartalékaszektorszinten2807milliárdFtvolt,évesszinten
13százalékosnövekedéstmutatva.Etartalékjelentősrészét(85százalék)azéletágitartalékokteszikki2385milliárdFt
értékkel,amely259milliárdFt-talmeghaladjaazelőzőévazonosidőszakánakértékét(+12,7százalék).Anem-életági
tartalékokértéke422milliárdFt-ranőtt(+14,8százalék).

Stabil tőke:szektortőkefeltöltöttsége196százalék,amely1százalékponttalmagasabb,minta2023.évvégitőkeszint.

Ismét 10 százalék feletti szektorszintű ROE:Abiztosítókjövedelmezősége2024-benazelőzőévijelentősvisszaesésután
ismétnőtt,demégmesszeelmaradapótadóelőttiszintektől,biztosítókSzolvencia2tőkearányosnyeresége(S2ROE)
5,4százalék,mígnemzetiszámviteliROE11,1százalékvolt.
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2.1. keretes írás
Szolvencia 2 review, arányosság

2.1. táblázat
A biztosítási szektor legfontosabb adatai

2023 2024
Összesen Intézménytípusonként Összesen

Intézmények száma (db)* 26

ÖsszesS2-esbiztosító 23

26–
 Élet 4 –
 Nem-élet 10 
 Kompozit 9–
Kisbiztosító-egyesület 3 

 Összesen Élet ág Nem-élet ág Összesen
Díjbevétel (Mrd Ft)
(fiókteleppel együtt)

1 508,5
(1 646,9)

632,8
(682,0)

1062,2
(1161,3)

1695,0
(1843,3)

Szerződésszám (ezer db)
(1 főre eső szerződésszám, db) **

14977
(1,56) 2300 12939 15200

(1,59)

Biztosítástechnikai tartalék S2 (Mrd Ft) 2483,4 2385 422 2806,6
Mérlegfőösszeg (Mrd Ft) 3729,0 4189,4
Rendelkezésre álló szavatoló tőke (Mrd Ft) 769,0 880,2
Tőkefeltöltöttség (%) 195 196
Adózott eredmény (Mrd Ft) 22,0 47,8
Tőkearányos eredmény (ROE) 5,4% 11,1%
Szavatolótőke-arányos eredmény (S2-ROE) *** 2,9% 5,4%

Megjegyzések:
* Az intézmények száma nem tartalmaz egy darab az S2 hatályán kívül eső, felügyelt részvénytársaságot. 
** Az 1 főre eső biztosítási szerződések mutató esetén a KSH honlapján elérhető teljes népességszámmal kalkuláltunk.
*** S2-ROE mutató az adózott eredményt hasonlítja össze a Szolvencia II szerinti rendelkezésre álló tőkével.  
Forrás: MNB.

2.2. táblázat
Kis biztosítóegyesületek legfontosabb adatai

 
Kis biztosítóegyesületek

2022 2023 2024 *
Intézmények száma (db) 10 4  3 
Díjbevétel (M Ft) 763 25  -

Szerződésszám – az 1 évnél rövidebbek is (db) 1798 29  -

Megjegyzés: * A kis biztosítóegyesületek 2024-es éves adatszolgáltatása még nem áll rendelkezésre.
Forrás: MNB.

A2016.január1-jeótahatálybanlévőSzolvencia2irányelvet–azEIOPAelőkészítésével–felülvizsgáltaazEurópai
Bizottság,a tervezetetbeterjesztettea jogalkotók (EurópaiParlament,Tanács)elé.A felülvizsgáltSzolvencia2
irányelv2025.január8-ánkerültkihirdetésre,aszabályokat2027.január29-igkellatagállamoknakátültetniük,
és2027.január30-átólkellalkalmazniazokat.

Amódosításokkövetkeztébenszámosrészletszabálytésfelügyeletiajánlástismódosítaniszükséges,azújdonsá-
gok esetében pedig (például arányossági intézkedések) új részletszabályok kialakítása vált szükségessé. Ezen
részletszabályokkialakításárafelhatalmazástkapottazEurópaiBizottság,amelyetajelenleghatályosrészletsza-
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bályokattartalmazó,2015/35(EU)számúfelhatalmazásonalapulórendeleténekmódosításával,vagyújjogsza-
bálykiadásávaltehetimeg.

Fontosmódosításanagyságrendihatálymegemelése,abruttódíjbevételt15millióeuróra,abruttóbiztosítás-
technikaitartalékokat50millióeuróranövelték(csoportesetébenisalkalmazandóabruttóbiztosítástechnikai
tartalékokravonatkozómegemeltszint).Amódosításnaklettegynemvárthatásais,ugyanisa2022-benelfoga-
dott (és 2025. január 17-től alkalmazandó) pénzügyi ágazat digitális működési rezilienciájáról szóló rendelet
(DORArendelet)ajelenleghatályosméretszabályokalapjánalkalmazandó,ezértazokraabiztosítókraisalkalma-
zandó,amelyeket2027-tőlnemlehetkötelezniaSzolvencia2szabályokalkalmazására,ígypedigmajdaDORA
rendeletalkalmazásárasem.Változottakockázatiráhagyásszámítása,éscsökkentatőkeköltségis.Astandard
formulaesetébenmódosultakamatláb-kockázatialmodulszámítása,amelyfigyelembevesziazextrémalacsony
vagynegatívhozamkörnyezethatásaitis(azújszabályok5évalatt,lépcsőzetesenkerülnekbevezetésre).Arész-
vénykockázatisokkokesetébenkiszélesítiszimmetrikuskiigazításfolyosóját10-ről13%-ra,ésátalakításrakerül-
tek a hosszútávú részvénybefektetések szabályai is annak érdekében, hogy a biztosítók könnyebben tudják
alkalmazni a kedvezményes kockázati sokkot.Ahosszútávú garanciák (Long-termguarantees – LTG) esetében
bevezetegyújmódszertantakockázatmenteshozamgörbeextrapoláltrészénekszámítására,valamintszámos
módosítástavolatilitásikiigazításesetébenis(ígypéldáulmegemeliahasználhatóságánakamértékét).

Akisésnemkomplexbiztosítókesetébenbevezetésrekerülszámosolyanarányosságiintézkedés,amelyekcélja
azadminisztrációstehercsökkentése.Egyesbiztosítókautomatikusanalkalmazhatjákazintézkedéseket,abizto-
sítókegymásikrészepedigfelügyeletijóváhagyáshozkötötten.

Erősítiafelügyeletiegyüttműködéstajelentőshatáronátnyúlótevékenységesetén,amennyibenafogadótagállam-
banvégzetttevékenységbőlszármazóévesbruttódíjelőírásmeghaladjaa15millióeurót.Afogadótagállamifelügye-
letkéréséreaszékhelyszerintifelügyeletinformációtnyújtanatöbbekközöttazérintettbiztosítószavatolótőke-szük-
ségletefedezésérefigyelembevehetőszavatolótőkeösszegéről.Atervezetelőírnáabiztosítókszámára,hogyhaladék-
talanultájékoztassákaszékhelyükszerintifelügyeletihatóságot,amennyibenazüzletitevékenységükbenolyanválto-
záskövetkezikbe,amelylényegeshatássalvanakockázatiprofiljukravagylényegesenbefolyásoljaabiztosításitevé-
kenységüketegyvagytöbbfogadóállamban,éserrőlistájékoztatástkapnaafogadótagállamfelügyeletihatósága.

Emellettszámosmódosítás,illetveújszabálykerültbevezetésre,ígypéldáulamakroprudenciáliseszközökalkal-
mazása,azéghajlatváltozássalkapcsolatoskockázatok,akiberkockázatokkezelése,deerősítenikellamenedzs-
mentekdiverzitását,éslazítottazévesadatszolgáltatásiésjelentésihatáridőkönis.

Újdonságmég,hogyazEIOPAjelentéstkészítakompozitbiztosítókalapításánaktilalmáról,amelybenértékeli,
hogyazéletésnem-életüzletágintézményiszétválasztásatovábbraisindokolt-e,valamintmilyenhatásailehet-
nekatilalomfenntartásánakvagyfeloldásának.AzEIOPAekörbenértékeliatilalomfenntartásánakésatilalom
feloldásánakhatásait,kiemelt figyelemmelaszerződőkvédelmére,azélet-ésnem-élettevékenységekközötti
esetleges kereszttámogatásra, a piaci hatékonyságra és a versenyképességre is. Az értékelés során az EIOPA
figyelembevesziakompozitbiztosítókkalkapcsolatosfelügyeletitapasztalatokat.Ajelentést2028.január31-ig
kellbenyújtaniaBizottságnak.

2.1.2. Továbbra sem került felzárkózó pályára a piac

AzMNB2018februárjábanpublikáltaaBiztosításiszektor10évesjövőképe7pontbancíműkiadványt(továbbiakban
BSZJ).Akiadványpontjaiazérettpiacokhoztörténőfelzárkózáshozszükségestrendeketéselváráskéntmegfogalmazott
célokattartalmaznak,amelyekszektorszintűstratégiaitervként,iránymutatáskéntisszolgálhatnakapiaciszereplőkszá-
mára.AzelőzőévekhezhasonlóanekiadványbanisszerepelaBSZJcélszámainakalakulásaa10évrekijelöltcélértékek,
illetveakivetítettpályákszerintértékelveazokat(mindezeketazalábbitáblázatfoglaljaössze).1

1Amakrogazdaságitényszámokalakulásátfigyelembevévevégeztükelavisszaméréseket.
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2.3. táblázat
A biztosítási szektor célértékei és a tényadatok

Elérendő cél Célváltozó 2016 2024 célérték/ 
Optimális érték 2024 tény

1. Széleskörű öngondoskodás  
Többmegtakarítás,nagyobb
biztonság

ÉletbiztosításésÖNyPszerződések/
gazdaságilagaktívak

54%
2,46milliódb

74%
3,4milliódb

48%
2,34milliódb

TartalékokarányaaGDP-hez 
(életbizttech.+ÖNyPfedezeti)

8,7%
3054MrdFt

9,6%
5542MrdFt

6,2%
5026MrdFt

2. Felzárkózó piacméret  
Visszaarégióélmezőnyébe Penetráció(díjbevétel/GDP) 2,5%

889MrdFt
2,9%

1647MrdFt
2,1%

1695Mrd
3. Versengő piac  
Erősödőverseny TOP5részesedése 60%

HHI8,9%
55%

HHI8,6%
63%

HHI9,9%
4. Hatékony értékesítés  
Mindenmásodikértékesítés
innovatívcsatornában

Innovatívcsatornákaránya 37% 50%
fölött 43,6%(2023)

5. Mérethatékony intézmények 
Költséghatékonyabbanműködő
intézményekcsökkenőmarzsok
mellett

ULszerződésekTKMértékei 0,53-9,97% 0,5-5,75%
tartósan 1,78%-5,69%

Nem-életágikombináltmutató
(adónélkülszámolva) 81% 85-90%

tartósan 87,5%

Költséghányad
(adónélkülszámolva) 30% 20-30%

tartósan 33,3%

6. Tisztességes és versenyképes 
jövedelmezőség  
Bizalomésstabilitáshosszútávon

ROE ROE20%
S2ROE11%

ROE:10-15%
tartósan

ROE11,1%

S2ROE5,4%

7. Tőkeerős biztosítók  
Biztonságosésprudensműködés Tőkefeltöltöttség 215% >150%

tartósan 196%

Megjegyzés: A csillaggal jelölt értékeket a kiadványban kivetített trendekhez mérten értékeltük.
Forrás: MNB.

Az életbiztosítási és önkéntes nyugdíjpénztári szerződések lefedettsége a felzárkózás helyett évek óta stagnáló,2024-
ben0,9%százalékponttalnőtt(46,7%-ra):aszerződésekszáma0,8%-kalnőtt,mígagazdaságilagaktívakszáma0,5%-kal
csökkentazévfolyamán.EzzelamutatóaBSZJ-benelőrevetítettfelzárkózásipályátóltovábbtávolodott,mivelapotenciális
öngondoskodókmegszólításatovábbrasemsikeres,amelymelletta2022előttiévekhezképestmégmindigmagasrövid
távúhozamoktovábbrasemtámogattákahosszútávúmegtakarításilefedettségemelkedését.

Az öngondoskodási tartalékok GDP-hez mért aránya évek óta tartó csökkenés után jelentősen növekedni tudott(5,8%-
ról6,2%-ra). Azután,hogyanominálisGDPnövekedésetartósanmagasabbvoltakorábbielőrejelzéseknél,2024-ben
atartalékoknominálisértéke15,0%-os(654milliárdFt)emelkedésemeghaladtaaGDP-ét.Báratendenciátismétamö-
götteseszközökárfolyamemelkedésehatároztameg,emellettacashflowisévekótapozitívmindapénztárak,mindaz
életbiztosításokesetében.AvagyonaBSZJ-benbemutatotthárompályaközülazinflációkövetőésatapasztalatipálya
eredetileglefektetettértékeithaladtameg,anemzetközitrendetnemérteel.

A biztosítói díjbevétel penetráció a korábbi évek csökkenése után enyhén növekedett, 2,1 százalékra.Atrendatarta-
lékoknálleírtakhozhasonlóanalakult:apenetrációstendenciátazelőzőévekbenaGDPmagasfolyóárasnövekedése
határoztameg,ugyanakkor2024-benadíjaknövekedésemeghaladtaanominálisGDP-ét.Az1695Mrdforintosdíjbevétel
mindháromeredetilegkivetítettnövekedésipályanominálisértékétmeghaladta.

Az 5 legnagyobb piaci (TOP5) szereplő részesedése–0,3százalékpontoscsökkenéstkövetően–2024-ben már 8 szá-
zalékponttal haladta meg a kivetített pályát.AHerfindahl-Hirschmanindex(HHI)is0,1százalékponttalcsökkent,ezzel
távolabbkerülveafolyamatoscsökkenéstmutatókivetítettpályától.

A biztosítók értékesítési csatornáinak összetételében 44% volt az innovatív csatornák2 aránya 2023-ban.A2022-es
41%értékhezképestadirektésazonlineértékesítéstérnyeréseszembetűnő.Aszektorugyanakkortovábbraistávol
vanaBSZJ-benkivetített50%feletticéltól.Akedvezőváltozásmelletttovábbrasemtűnnekelégségesnekazösztönzők,
amelyeksegítikezencsatornákaktívabbhasználatát.

2Innovatívcsatornák:bankbiztosítás,direktértékesítés,onlineközvetítés.
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AzMNBajánlásáltalérintettunit-linked szerződések3 TKM értékei 2024-ben megfeleltek a limithatároknak.Alegala-
csonyabbTKM2023-asszintenmaradt.

A nem-életbiztosítások szektorszintű kombinált mutató 88 százalékos értéke az optimális sávban.

A biztosítói költséghányad 33,3% volt 2024-ben,ígyaszektortovábbraisakijelölt20−30%közötticélsávfelett.Amutató
másodikéve33%feletti,amiazéletbiztosításidíjbevétel2023-asvisszaeséséttükrözi,2024-benaköltségekmáradíjakhoz
hasonlómértékbenemelkedtek.Aköltséghányadbiztosítóiágakszerinttovábbraisegyenlőtlenüloszlikmeg.Miközben
azéletágat24,7%,addiganem-életágat38,7%költséghányadjellemezte.

A biztosítói szektor nemzeti számvitel szerinti ROE értéke ismét nőtt, de még messze elmarad a pótadó előtti szintektől: 
11,1 százalékvolt,ami5,6százalékponttalmagasabbazelőzőévazonosidőszakiértéknél.ASzolvencia2tőkearányos
nyeresége(S2ROE)5,4százalék.

A szektor tőkefeltöltöttsége magasan célérték felett: 196 százalék,amely1százalékponttalmagasabb,minta2023.évvégi
tőkeszint.Azintézményektőkehelyzeténektartósanmagasszintjemegalapozzaaszektorbiztonságosésprudensműködését.

2.1.3. 1840 milliárdos piac, alacsony penetráció

Abiztosítókteljesdíjbevétele2024-benösszesen1695milliárdFtvolt,mely12,4százalékosnövekedéstjelentazelőző
évhezképest.Adíjbevételéletágon633milliárdFt,nem-életágonpedig1062milliárdFtvolt.Azéletágarendszeres
díjaséletbiztosítások11,0százalékos,mígazegyszeriésesetidíjak10,6százalékosnövekedésénekeredményekéntösz-
szességében10,9százalékkalnőtt.

Anem-életág13,2százalékkalnövekedett,ehhezalakosságivagyonbiztosításokdíjbevétele14,5százalékkal,akgfb13,1
százalékosnövekménnyeljárulthozzá.Azutasbiztosításokdíjbevétele14,3százalékkalemelkedett.

Afióktelepekkelegyüttszámítottdíjbevételszinténdinamikusannőtt,1843milliárdforintra.

3Tartamosszerződésekközüla10,15és20évesek,illetveazélethosszigtartókközüla15és20évesek.

2.1. ábra 
A bruttó díjbevétel és a penetráció alakulása a biztosítási szektorban
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Megjegyzés: Az élet és nem-élet ág esetében a bruttó díjbevétel, míg a fióktelepeknél a bruttó megszolgált díj látható. A bruttó díjbevétel szek-
torszintű összesen értéke, mely az ábrán citromsárga téglalapban van feltüntetve, nem tartalmazza a fióktelepek bruttó díjbevételének értékét.
Forrás: KSH, MNB.
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2.4 táblázat
Biztosítási piaci szegmensek díjbevétel növekedései 2024-ben

Biztosítási piac (fiókokkal) 11,9%

Nem-élet 13,2%

Élet 10,9%

rendszeres 11,0%

egyszeriéseseti 10,6%

Fiókok 7,2%

Forrás: MNB.

2.1.4. Enyhén emelkedő, de alacsony koncentrációs sávban a biztosítói koncentráció

Az 5 legnagyobb piaci szereplő (TOP 5) részesedése 63,0%, 2024-ben 0,3 százalékponttal csökkent,aHHIértékepedig
a2023-as10,0%-ról9,9%-ra.ATOP5biztosítókkörenemváltozott,közülükviszontkettőhelyetcserélt.Mindkétkon-
centrációsmutatótovábbraisérdembenfelülmúltaaBSZJ-benkivetített(csökkenő)koncentrációspályákat,ésa2024.
évienyhecsökkenésekellenéreistovábbtávolodtakacélértékektől.

2.1.5. 2024-ben a nem-élet ág koncentrációs mutatói csökkentek, az élet ági top 5 nőtt, 
de kedvező

2024-benazelőzőévhezképestanem-életágonaz5legnagyobbbiztosítópiacisúlya0,6százalékponttal-,mígaHHI0,3
százalékponttalcsökkenőkoncentrációtmutat.ATOP5intézményikörnemváltozott,aváltozásakisebbintézmények
piacnyerésénekköszönhető.

Életágonaz5legnagyobbintézményrészesedése0,6százalékponttalnőtt,viszontaHHIértéke0,1százalékponttalcsök-
kent.Atop5biztosítóköreéssorrendjenemváltozott,azegyébkéntviszonylagkoncentráltegyszeri/esetidíjaspiacon
atop5részesedésecsökkent,arendszerespiaconviszontenyhénnőtt.

2.2. ábra 
Az 5 legnagyobb biztosító (TOP5) részesedése és a teljes szektor Herfindahl-Hirschman-indexe (HHI) bruttó 
díjbevétel alapján
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Megjegyzés: A háttér színezete a HHI szerinti koncentráció erősségét szemlélteti.
Forrás: MNB.
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2.2. keretes írás
Biztosítói zöld ajánlás visszamérése

AzegyeságakkoncentrációsmutatóiaBSZJ-benelőrevetített(csökkenő)élet-ésnem-életágipályáknálmagasabban
alakultak.Ajövőképaversenyfolyamatoserősödésévelszámolt,eznemkövetkezettbe.

A2023decemberébenkiadottzöldbiztosítóiajánlás(Ajánlás)2025-öshatálybalépéseelőttazMNBannakérde-
kében,hogyfelmérjeahazaibiztosítószektorfelkészültségétésellenállóképességétaklímaváltozássalkapcsola-
toséskörnyezetikockázatokkalszemben,egyhiányelemzéstvégzettelazérintettintézményekbevonásával.

Atapasztalatokszerintazüzletistratégiábaafenntarthatóságarelevánskockázatokhatékonyazonosításátköve-
tőenépíthetőbe.Aklímaváltozáshozköthetőkockázatokazonosításajellemzőenfolyamatbanvan,vagymármeg
isvalósultahazaibiztosítóknál.Anemzetközicsoportokhoztartozóintézményekesetébenkiemeltszerepevan
acsoportszintűstratégiaáltalkijelöltirányokbetartásának,ígyafenntarthatóságravonatkozóstratégiaikérdé-
sekbenisezazirányadó.Anagynemzetközicsoportokjellemzőenacsoportszintjénhatároznakmegegyfenn-
tarthatóságistratégiát,amitaleányvállalatoknakkelladaptálniuk.

Afelmérésrámutatott,hogyavállalatirányításirendszerükethatékonyanzöldítőbiztosítókképesekafenntart-
hatóságivonatkozásúfeladatokésfelelősségikörökvilágosmeghatározására,illetveavezetőtestületekrendsze-
resésmegfelelő informálásáraa fenntarthatósággal kapcsolatoséskörnyezeti kockázatokról.A legtöbbhazai
biztosító gondoskodott a fenntarthatósággal kapcsolatos feladatok koordinálásért felelős terület felállításáról
vagykisebbintézményekeseténafelelősvezetőkijelöléséről.

2.3.  ábra
Az 5 legnagyobb biztosító részesedése (TOP 5) és a teljes szektor Herfindahl-Hirschman-indexe (HHI) bruttó 
díjbevétel alapján áganként
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Megjegyzés: A háttér színezete a HHI szerinti koncentráció erősségét szemlélteti.
Forrás: MNB.
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Astratégiáhozhasonlómódon,akockázatokfelméréséreésszámszerűsítéséreazanyavállalatokáltalkidolgozott
módszertanokhasználatadominál.Ennekköszönhetőenalegtöbbbiztosítómáreliskezdteezenmódszertanok
alkalmazását.Jellemzőgyakorlat,hogyabiztosítókazORSAjelentésbenegysajátszekciótszentelnekafenntart-
hatóságikockázatokbemutatásánakmindkvantitatív,mindpedigkvalitatívszempontból.Alegtöbbintézmény
abefektetéseinekátvizsgálásávaligyekszikfelmérniésszámszerűsíteniazesetlegesenfelmerülőátállásikockáza-
tait.

AzAjánláselvárásaiközülaközzétételektémakörébenalegnagyobbaszektorlemaradása.Többkérdésesetében
is felmerült a leányvállalati státusz, illetve az ebből eredeztethető beszámolási kötelezettségek hiánya, ami
ahazai biztosítószektor jelentős részére fennáll. Ezekbenaz esetekbenaz intézményeka csoport konszolidált
jelentésérehagyatkoznak.Azonbanezekbenajelentésekbennemjellemző,hogyacsoportérdekeltségébetar-
tozóegyesországokrólkülön-különispublikáljanakadatokat.Ezekahiányosságokkiküszöbölhetőkahelyileány-
vállalatravonatkozófenntarthatóságiinformációk(akárkevésbéformálismódontörténő)megosztásával,példá-
ulegydedikáltwebesfelületenvagykiadványban.

Azelemzéspozitívtanulsága,hogyahazaibiztosítókszámáraafenntarthatóságjellemzőennemismeretlentéma
és/vagyazAjánlás,vagyazanyavállalatvárakozásainyománmárfolyamatbanvanafelkészülés.Azonbanazered-
ményekarraisrávilágítanak,hogytovábbilépésekmegtételeisszükségesamegfelelőfelkészültségiszinteléré-
séhez.2025-tőlazMNBazátfogóvizsgálatokkeretébenellenőrziazAjánlásnaktörténőmegfelelést,illetvevár-
hatóan2025őszénajegybankismétazegészszektorrakiterjedőfelméréstfogvégezni.

2.1.6. Jelentős vagyonnövekedés, a befektetések 76 százaléka hazai

Ahazaibiztosítókösszesbefektetetteszközeinekértékébena2023.évi18,9százalékosnövekedéstkövetően2024-ben
isjelentős,12százalékosnövekedéstörtént.

Azösszeseszközértéke3878milliárdFt,melynek53,7százalékabefektetésiegységekhezkötöttéletbiztosításitartalékok
fedezetétképezi,mígafennmaradórészthagyományoséletbiztosításokésanem-életbiztosításokmögöttiinstrumentu-
mok,valamintazintézményeksajáteszközeialkották.Abiztosítókteljeseszközállományának47,4százalékátalacsonyabb
kockázatú,konzervatíveszközök(állampapír,bankszámla)tettékki.Ezazarány4százalékponttalalacsonyabba2023.évi
értékhezképest.Afennmaradóeszközrészttöbbségébenbefektetésijegyek,részvényekésvállalatikötvények(strukturált

2.4. ábra
Klímaváltozással kapcsolatos és környezeti kockázatokkal szembeni hiányelemzés átlagos pontszámai 
témakörönként csoportosítva
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Forrás: MNB.
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kötvényekis)alkották,közülükabefektetésijegyekalegfontosabbak,mivel2024végénateljeseszközállomány42,5%-át
jelentették.

Aközvetettbefektetésekkibontásautániarányokattekintvelátható,hogyabefektetések76százalékáthazaieszközök
alkotják.Atortadiagramateljesportfólióadataitmutatjaabefektetésialapokátvilágításaután.

Abefektetésijegyekmögöttieszközökközelfelekülföldieszköz,ezekközülpedigakülföldirészvényekalegjelentősebbek.

2.6. ábra
A hazai biztosítók befektetéseinek eszközcsoportok szerinti megoszlása a befektetési jegyek kibontásával 2024 
végén
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Bankszámla
Külföldi állampapír
Külföldi vállalati kötvény
Külföldi alapok alapjai
Külföldi részvény
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Forrás: MNB.

2.5. ábra
A hazai biztosítók eszközösszetételének alakulása 
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Megjegyzés: S2 adatok alapján, amelyek 2016-tól állnak rendelkezésre.
Forrás: MNB.
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2.1.7. Továbbra is jelentős az állampapírok aránya a nem UL tartalékokon belül

Anemunit-linkedtartalékokmögöttibefektetésekesetébenarészvényekfelétörténtátcsoportosítás.Ezeneszközök
részaránya7,7százalékigemelkedett,azelőzőévi4,9százalékról.Azátcsoportosításabankszámla-állománybóltörtént,
aholazelőzőévvégi8százalékosrészarány5,3százalékracsökkent.Azállampapírokrészarányatovábbraiskimagasló,
78százalékvolt,amieurópaiösszehasonlításbaniskiemelkedőrészarány.

2.8. ábra
A nem unit-linked tartalékok mögötti eszközök összetételének alakulása
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Megjegyzés: S2 adatok alapján, amelyek 2016-tól állnak rendelkezésre. 
Forrás: MNB.

2.7. ábra
Biztosítói befektetési alapok összetétele

Hazai állampapír
Hazai vállalati kötv. és str. kötv
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Forrás: MNB.
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2.3. keretes írás
Protection gap, biztosítási védelmi rés

Az idén januárbanpusztító LosAngeles-i tűzvész gazdasági káradollármilliárdokat emésztett fel.A térségben
atűzléteönmagábannemmondhatómeglepőnek,azonbanaklímaváltozáshatásáramegnövekvőkockázatok
miattabiztosítók2020-tólfokozatosankivonultakatérségből.Agazdaságikárbecsültmértékemeghaladjaaz50
milliárddollárt,amelybőlcsupán40%,vagyis20milliárddollárvoltbiztosított4.

A2025.januáriLosAngeles-itűzvészkatasztrófarávilágítottarra,hogybiztosításivédelmirés(insuranceprotec-
tiongap)alakulhatkiabiztosításipiacon,amelyalattabekövetkezettgazdaságikárokösszegeésabiztosított
károkközöttikülönbségetértjük.Abiztosításivédelmirésjelentősrészeatermészetikatasztrófákhozköthetőés
megmutatja,hogyatársadalmakésagazdaságokmennyireellenállóakakatasztrófákkalszemben.Amagasbiz-
tosításivédelmirés(abiztosításhiányamiatt)csökkentiagazdaságokpénzügyiképességétatermészetikataszt-
rófákbólvalótalpraállásra.Aklímaváltozásmiattiszélsőségekéskockázatoknövekedésévelabiztosításivédelmi
résvárhatóantovábbnő.

Abiztosítási védelmi résekokai lehetnek az alábbiak: a védelmi résbiztosítással nem fedezhető, biztosítással
fedezhető,deabiztosítónemkívánjafedezniakockázatotvagykínálkockázatot,detúlmagasdíjon,illetveaz
ügyfeleknemismerikfelakockázatottermékismerethiányamiatt.Abiztosításivédelmirésekközülnemminde-
gyik kezelhetőbiztosítások vagy viszontbiztosításokútján.Az S2 szerint a biztosítóknak tőkével kell fedezniük
(SCR)a0,5%-osvalószínűséggelbekövetkező,szélsőségeseseményeket.

AzECBésazEIOPAközösegyüttműködéserévénegylehetségesEU-szintűmegoldástjavasol5azeurópaitermé-
szetikatasztrófákellenibiztosításivédelemteréntapasztalhatónövekvőszakadékkezelésére,amelykétpillérből
áll.Azelsőpilléregyönkéntestagállamirészvételenalapuló,EU-szintűviszontbiztosításikeretrendszerfelállítása,
mígamásodikpilléregymindenEU-tagállamszámárakötelezőenéskockázatalaponfinanszírozottEUalaplét-
rehozásalenne. 

2022-benazEIOPAközzétettegydashboard-ot,amely30európaiországadataitelemzi.Adashboard főcélja
abiztosításivédelmirésekhezkapcsolódókockázatokméréseésnyomonkövetése.A2024.novemberbenpubli-
káltértékelésalapjánMagyarországtermészetikatasztrófáknak(vihar,árvíz,erdőtűzésaföldrengés)valókitett-
ségejelenlegalacsony6,ugyanakkormivelezeknövekvőgyakoriságaésmértékehazánkatisérinti,fontosakoc-
kázatokváltozásátfolyamatosanfigyelemmelkísérni.

Az EIOPA kapcsolódó feladatai közé tartozik a nem-életbiztosítási katasztrófakockázat szavatolótőkeszükség-
let-számításánakrendszeresfelülvizsgálata,aparaméterekújrakalibrálásaaStandardFormulában,ajelenlegi5
természeti katasztrófa kockázat (szélvihar, földrengés, árvíz, jégeső, földcsuszamlás- és talajsüllyedés) további
kockázatokkal(pl.erdőtűz,aszály)valókiegészítésénekmérlegeléseajövőbenifelülvizsgálatoksorán7.Emellett
ennekelősegítéséhezfolyamatbanvanegyklímaváltozással,természetikatasztrófákkalkapcsolatosmegbízható
adatbáziskialakítása.

AklímaváltozássalösszefüggőkatasztrófakockázatokközülMagyarországonazárvízkockázat,azaszályésavihar
előfordulásaaleggyakoribb,amelykockázatokraabiztosításipiacegyesszereplőiáltalkínáltvagyonbiztosítások,
illetvemezőgazdaságibiztosításokfedezetetnyújtanak.A2022-esévi,kiemelkedőveszteségeketokozóaszályká-
roktóleltekintve,ahazaitermészetikárokkezelhetőekvoltakazelmúltévekben.

4 https://www.economist.com/finance-and-economics/2025/01/10/the-los-angeles-fire-will-beextraordinarily-expensive
5 https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.climateinsuranceprotectiongap_EIOPA202412~6403e0de2b.en.pdf
6  Dashboardoninsuranceprotectiongapfornaturalcatastrophes–EIOPA
7  Opiniononthe2023/2024ReassessmentoftheNatCatStandardFormula–EIOPA 

https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/dashboard-insurance-protection-gap-natural-catastrophes_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/opinion-20232024-reassessment-nat-cat-standard-formula_en
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2.2. ÉLET ÁG

2.2.1. Tartaléknövekedés a unit-linked portfóliónál

Stabilésegyenletestartaléknövekedésfigyelhetőmegazéletbiztosításokhozkapcsolódóan.Azéletágiszámvitelibiztosí-
tástechnikaitartalékokmértéke2024végére2788(fiókteleppel3015)milliárdforint,amely14,6százalékos(fiókteleppel
16,5százalékos)növekedéstjelentazelőzőévhezképest.Anövekedéstekintetébenmeghatározó,hogyazéletágitartalék
jelentősrészétadóunit-linkedtermékekhezköthetőtartalék340milliárdforinttal,19,6százalékosmértékbennövekedett.
Ahagyományoséletbiztosításokmatematikaitartalékaaunit-linkedtartalékoktólkisebbmértékben,deamatematikai
tartalékokviszonyábanakorábbiévekhezképestnagyobbmértékben(8,5milliárdforinttal,1,4százalékosmértékben)
növekedett.

Biztosítótársaságokáltalkínáltmegtakarítási(befektetésicélú)termékekkapcsánkétnagycsoportjátjelentikaunit-lin-
kedéshagyományostermékek.Abefizetésekésakiáramlásarányatovábbraisavagyonfelhalmozódásirányábamutat,
mindkéttermékszegmenseseténabefizetésekmeghaladjákakifizetésekmértékét,ezzelhozzájárulvaatartaléknövekedés
stabilitásához.Azéletbiztosításokszolgáltatásiszintje,azazakifizetésekarányaabruttódíjbevételhezképestcsökkent
mindakétcsoportesetén.AzULtermékeknélez67,1százalék(előzőévben70,3százalék),ahagyományosportfolió
jelentősencsökkent,aszolgáltatásiszint62,8százalék(előzőévben71,8százalék).

Atőkepiacihatásokelsősorbanaunit-linkedtermékekkelrendelkezőügyfelekmegtakarításainakértékérehatnakkedvező
módon.Mivelabiztosítótársaságokabefektetésieszközalapjaikkínálatispektrumábanszéleslehetőségetfednekle,így
igendinamikus(volatilis)árfolyammozgásraképeseszközalapokatiselérhetővétehetnekamagasabbkockázatot,deerős
befektetésiteljesítménytkeresőügyfeleikrészére.Apozitívhozamkörnyezettompíthatjaavisszavásárlásokarányát,de
egykedvezőtlen,alacsonyhozamú(esetlegveszteséges)környezetbenerősíthetikavisszavásárlásokdinamikáját.Apon-
tostájékoztatásésfolyamatosinformációáramlásaunit-linkedtípusúbiztosításokkalrendelkezőügyfélköreseténpozitív
megtartásteredményezhet,hadöntésekorfigyelembevesziapiacvárhatókorrekcióját,azazonnaliveszteségrealizálás
helyett.AzMNBhavirendszerességgelnyomonkövetiavisszavásárlásokalakulását.

2024-benstagnálástmutatavisszavásárlásokalakulásaazelőzőévviszonyában–csökkenőmértékűahagyományos
portfolióban,kismértékbennövekvőaunit-linkedportfolióban.

2.9. ábra
Az életbiztosítási tartalékok és a hozzájuk kapcsolódó szolgáltatási szintek alakulása
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Megjegyzés: A szolgáltatási szint (2015-ig a kárkifizetés) 2016-tól a kárráfordítás bruttó díjhoz viszonyított aránya. A szolgáltatási szint számítá-
sánál a fióktelepek díjbevételét nem vettük figyelembe. Az életbiztosítási tartalék összesen értéke, mely az ábrán a sávok fölötti sárga téglalapban 
van feltüntetve, tartalmazza a fióktelepek tartalékának értékét. Egyéb élet ági biztosítástechnikai tartalék alatt az alábbi tartalékelemek érten-
dők: Meg nem szolgált díjak tartaléka, függőkár tartalék, eredménytől függő és független díj-visszatérítési tartalék, káringadozási tartalék, nagy 
károk tartaléka, törlési tartalék, egyéb biztosítástechnikai tartalékok.
Forrás: MNB.
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Azelmúltidőszakbanazéletbiztosításidíjbevételekmindenévbenmeghaladtákaszolgáltatásikifizetésekösszegét,így
azéletbiztosítóknettópénzáramegyenlegefolyamatosanpozitívvolt.Anettópénzáram2019-igstabil,100milliárdFt-os
szintenalakult,majd2020-2022közötthullámzóés2023-banismétemelkedő175milliárdFt-osszinttel,ami2024-reto-
vábbemelkedett241milliárdFt-ra.Astagnálókiáramlásésanövekvődíjbevételegyüttesenkedvezőegyenlegetteremtett
2024-ben,mígaszolgáltatásihányad65%-osszintenalakult.Adíjbevételekösszességébenmeghaladjákaszolgáltatási
kifizetésekértékét,ígyanettópénzáramegyenlegetovábbraisstabilszintetmutat.

2.2.2. Tovább emelkedő rendszeres díjbevétel, az eseti is növekedésbe fordult

Azéletbiztosításiágdíjbevétele2024-ben632milliárdforintvolt,melynek75%-aszármazottrendszeresdíjfizetésből,
atovábbidíjakpedigegyszeriésesetibefizetésekből.Azéletbiztosításokbruttódíjbevételét2016ótanövekvőtendencia
jellemzi,dea2023-asévcsökkenésétkövetően2024-readíjbevétel-növekedésvisszatértakorábbiévekszintjére.Adíjbe-
vételekalakulásárahatástgyakorolabiztosításipótadó,amelyazegyszeridíjaséletbiztosításokértékesítéséthátrányosan
érintette,költségszerkezetekevésbéalkalmasapluszadótehertermékekbevalóbeillesztésére.Azelmúltévtekintetében
összességébennagymértékűnövekedést(évesbázison10,9%)tapasztaltunk.

Arendszeresésegyszeridíjakbólszármazóbevételekeltérőmértékbenváltoztakazelőzőévhezképest,különösenacsök-
kenőegyszeridíjasszerződésekvisszaesőértékesítésemiatt.Arendszeresdíjakbólszármazódíjbevételtovábbraisdina-
mikusannő(11%-kalmagasabb,mintazelőzőévben).Azegyszeriésesetidíjaka2021.éviállapothozmérten2022-ben
és2023-bancsökkenéstmutattak,2024-benviszontmárnövekedéstapasztalható.Mégnemérteeladíjbevétela2021.
előttiszintet,dea10,6%évesalapúnövekményjelentőseredménynekszámít.

Arendszeresdíjasszerződésektekintetébenmindkétfőtermékkörben(unit-linkedéshagyományos)nőttadíjbevétel.

Arendszeresdíjasunit-linkedüzletágbanadíjakkalarányosmértékbennövekedettaszolgáltatásikifizetés,ígyaszolgáltatási
hányadszintjelényegébennemváltozott(64%).Ahagyományostermékeknélviszontaszolgáltatásikifizetéscsökkent,
ígyévről-évrekedvezőbbszolgáltatásihányadrajzolódottki,2024-ben54%.

Azegyszeriésesetidíjasszerződéseknéllátható,hogyadíjbevételnövekedése(10%)javítottaszolgáltatásihányadala-
kulásában,melynekszintjeígy91%-ról67%-racsökkent.Aunit-linkedtípusúszerződésekkapcsán52%-osszolgáltatási
hányadlátható,amígahagyományostermékeknél128%(előzőévben155%).Ahagyományostermékekeseténnem
elsősorbanazegyszeridíjastermékekkeresettek,ígyahagyományosegyszeridíjastermékekdíjbevételcsökkenésenem
tudszintettartaniahagyományoskiáramlással,ezértaszolgáltatásihányad100%feletti.

2.10 ábra
Az életág pénzáramainak alakulása
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2.2.3. Stabilan növekvő rendszeres díjas állomány

Arendszeresdíjaséletbiztosítások2024-benisdominánsakvoltak,mindszerződésszám,minddíjbevételtekintetében.
Egyértelműnövekvőtrendettapasztalunk,2017ótaalineárisnövekménytőlmagasabbszinten.Tárgyévben474milliárd
forintbevételtláthatunk,ami11%-osnövekedésegyévalatt.

Arendszeresdíjfizetésűéletbiztosításokdíjbevétele63%-banunit-linkedtípusúéletbiztosításokhozkötődik,amelyben
anyugdíjbiztosításokisrelevánsrésztképviselnek.Jelentőstovábbraisacélhoznemkötöttunit-linkedtermékekportfoliója,
azállománystagnálásaéskismértékbennövekvődíjbevételmellett.Emellettaunit-linkednyugdíjbiztosításokszerepeis
számottevő,aholazállományazelmúltévekhezhasonlóandinamikusantovábbbővült.

2.11. ábra
Az élet ági termékek díjbevételének, kárkifizetésének és szolgáltatási szintjének* alakulása a díjfizetés 
gyakorisága szerint
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Megjegyzés: *A szolgáltatási szint a kárkifizetés bruttó díjhoz viszonyított aránya.
Forrás: MNB.

2.12. ábra
A rendszeres díjas élet ági díjbevétel és szerződésszám alakulása
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Megjegyzés: A “szerződésszám összesen” nem tartalmazza a díjmentesített és a CSÉB szerződéseket.
Forrás: MNB.
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Arendszeresdíjashagyományosélettermékeknélamegtakarításijellegűvegyeséletbiztosításokesetébenacélhoznem
kötöttállománydíjbevételecsökken,melyetkismértékbenkompenzálahagyományosszerkezetűnyugdíjcélúmegtaka-
rításokdíjbevétel-növekedése.

Szerződésszámoktekintetébentárgyévbennövekedésfigyelhetőmegazelőzőötévstagnálásátkövetően,2024-ben1
822ezerdbrendszeresdíjaséletbiztosításazonosítható–adíjmentesített,szüneteltettszerződéseknélkül.Alegnagyobb
súlytaunit-linkedtípusúszerződésekjelentik,ahagyományostermékekkörébenpedigahaláleseti,majdamegtakarítási
termékek.

2.2.4. Erősödő nyugdíj- és kockázati biztosítások

Arendszeresdíjaséletbiztosításokdíjbevétele2019ótaegyenletesütemben(6-9%)növekszik,amely2024-benmár
elértea474milliárdforintot.Adíjbevételnövekedésénektovábbraiselsősorbanaunit-linkedtípusúnyugdíjbiztosítások
ameghatározószereplői,ugyanakkorakockázatiéletbiztosításokállománydíjaisegyremagasabb.

Aszabadfelhasználásúmegtakarításiszerződésekdíjbevételeévekótalassú,stabilnövekedéstmutat,akifutó,hagyomá-
nyosmegtakarításiportfóliócsökkenődíjbevételétaunit-linkedtípusúszerződéseknövekvődíjbevételefolyamatosan
ellensúlyozzaéslényegesenmegishaladja.

2.2.5. Növekvő szaporulat a rendszeres díjas életbiztosításoknál

Életágonarendszeresdíjasszerződésekszerzéshezkapcsolódóállománydíja23,7százalékkalnövekedettelőzőévhez
képest.Anövekedéselsődlegesenaszerzéshezkapcsolódóállománydíj30százalékátkitevőegyéb,nemmegtakarítási
életbiztosításszerződésekhezkapcsolódik(ezakategóriamagábanfoglaljatöbbekközöttahaláleseti,egészségéscsoportos
életbiztosításokat),másodorban30százalékosaránybananyugdíjbiztosításokhoz.Aszerzéshezkötődőszerződésszámis
15százalékkalnövekedett2024-benazelőzőévhezviszonyítva.

AmegtakarításijellegűULtermékektekintetébenazelőzőévhezképestszinténnövekedett(2,9milliárdforinttal)asza-
porulatiállománydíj,aszaporulatennélatermékcsoportnálismagasértéketmutatazelmúltévekszaporulativálto-
zékonyságátfigyelembevéve.Ahagyományostermékekállománydíjszaporulatahasonlóanoszcillálóképetmutat,és
2024-bennövekedett.

2.13. ábra
A rendszeres életbiztosítási díjbevételek megoszlása a megtakarítás jellege szerint

 0 

 50 

 100 

 150 

 200 

 250 

 300 

 350 

 0 

 50 

 100 

 150 

 200 

 250 

 300 

 350 

400 

450 

400 

450 

500 500 

2021 2022 2023 20242019 2020

Mrd FtMrd Ft

Nyugdíjbiztosítás
Kockázati biztosítások
Általános megtakarítási
Általános - UL 

73

132

70

38

85

137

77

36

96

141

85

34

110

314
336 356

387

152
162

95

30

127

109

28

183

144

119

28

427
474

Forrás: MNB.



ABIZTOSíTÁSIPIACÉSKOCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2025 31

2.2.6. Visszaesés az egyszeri díjas szerződések számában

Együttesenazegyszeriésazeseti159milliárdforintosdíjbevételttekintve2024-ben10,6%-osnövekedésvoltmegfigyel-
hető2023-hozképest.Abiztosításipótadóbevezetéseelőttidíjszinteketmégnemérteel.Azegyszeridíjasszerződések
számaévekótacsökkenéstmutatmindaUL,mindahagyományostermékeknél.2024-remindkéttermékcsoportesetében
100ezerszerződésalácsökkentaszerződésekszektorszintűdarabszáma.

2.14. ábra
A rendszeres díjas élet ági termékek szaporulatának alakulása állománydíj és szerződésszám szerint
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Megjegyzés: Egyéb kategória alá tartoznak az alábbi biztosítási termékek: Haláleseti-, járadék-, csoportos-, egészség-, halálesettel kiegészített 
hitelfedezeti biztosítási termékek.
Forrás: MNB.

2.15. ábra
Az egyszeri és eseti díjas élet ági díjbevétel és szerződésszám alakulása

127
117 107 89 105

138

129
103 12897116

0 

100

200

300

400

500

0 

50 

100 

150 

200 

250 

600300 

2020 2014 2024 2015 2016 2017 2018 2019 2021 2022 2023

Mrd Ft Ezer db

Hagyományos díjbevétel
UL díjbevétel

Szerződésszám összesen (jobb tengely)
Hagyományos szerződésszám (jobb tengely)
UL szerződésszám (jobb tengely)

189
166 166 175 176

192 194

246
222

+5,0%/év

+10,6%

+27,2% –23,6%/év+0,8%

62 49 59 59 80
103

108 93

144

41

159

31
89

Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202532

2.4. keretes írás
Etikus biztosítás 2.0, az életbiztosítások 4. generációja

Amagyaréletbiztosításipiacjelentősfejlődésenmentkeresztülazelmúltbő3évtizedben.Azéletbiztosítások1.
generációját a hagyományos, jellemzően vegyes életbiztosítások jelentették az 1990-es években, amelyeket
elsődlegesenafüggőügynökihálózatterjesztett.A2000-esévekelejétőlkezdveelterjedtekabiztosításipiacon
abefektetésiegységhezkötött(unit-linked)életbiztosítások,amelyekazéletbiztosításitermékek2.generációját
képviselték.ErreazidőszakraértékesítésszempontjábólazMLMcégekdominanciájavoltjellemző.A3.termék-
generáció az Etikus 1.0 koncepció bevezetéséhez köthető. Az Etikus 1.0 egy európai szinten is előremutató,
afogyasztókatésafogyasztóielvárásokatelőtérbehelyezőszabályozásicsomagvolt,amelyjelentőssikereketért
elazügyfelekrészérenyújtottár-értékarányjavításaszempontjából.AzEtikus1.0ösztönözteakiegészítőnyug-
díjprogramokelterjedését,elvárásokatfogalmazottmegabiztosításközvetítőkszámáraazonlineértékesítéssel
kapcsolatosan,ateljesköltségmutató(TKM)szabályozásanövelteaköltségekösszehasonlíthatóságát.Szigorúbb
befektetési szabályokat fogalmazott meg, szabályokat vezetett be a félreértékesítés elkerülésére, növelte az
ügyfelekneknyújtottértéketavisszavásárlásikorlátok,aTKMlimitekésajutalékkorlátozáseszközével.

AzEtikus1.0elvárásaihozapiacjólalkalmazkodott.Aszabályozáshatásáraaunit-linkedtermékekdarabszáma
2015ótajelentősenlecsökkent,ugyanakkorelsődlegesenadrága,6-14%közöttiTKMértékkelrendelkezőtermé-
kektűntekelapiacról.AzEtikus1.0intézkedéseinekhatásáraaszerződésekmegmaradásiidejenövekedett,míg
aközvetítőkszámakevesebb,mint10%-kalcsökkent.Apiacnövekedésetehátacélzottintézkedéseknekköszön-
hetőennemtörtmeg,aszektorképesvoltadaptálódni,ígyjobbtermékek,eszközalapokállnakazügyfelekren-
delkezésére.UgyanakkorazEUszintűszabályozásmegváltozása,valamintapiaconmégelőfordulónemfogyasz-
tóbarátgyakorlatokazetikuskeretektovábbfejlesztését,tartalmimegújításáttettékszükségessé.

2.16. ábra
Életbiztosítási piac fejlődése és a számviteli tartalékok alakulása
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Forrás: MNB.

Azegyszeridíjasállományközel190ezerdarabszerződéstjelent2024-ben,amely9,0%-kalalacsonyabb,mint2023-ban.

AzMNBelkötelezettabiztosítószektorügyfélérték-termelőképességénekmegerősítésében,ezértátfogó,termékszintűés
üzletifolyamatokatérintőszabályozócsomagotkészített,amelytekinthetőaz,,etikuséletbiztosításikoncepció”következő
lépcsőfokának,afelügyeletitapasztalatokátültetésénekagyakorlatba.
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2.17. ábra
Etikus biztosítás 2.0 szabályozói csomag alappillérei
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Forrás: MNB.

AzEtikusbiztosítás2.0csomag2024.évvégénkerültkiadásraésazéletbiztosításitermékek4.generációjátveze-
ti be a biztosítási piacra. A szabályozói csomag célja a hosszútávon fenntartható, fogyasztói bizalomra épülő
növekedéselősegítése.AzEtikusbiztosítás2.0csomag2meglévőszabályozómódosításátés3újajánláskibocsá-
tásáttartalmazza.

AzEtikusbiztosítás2.0csomagrészekéntalevontköltségekátláthatóságátésösszehasonlíthatóságátaszerződés
szintűegyediTKMbevezetésesegítiaz55/2015.(XII.22.)MNBrendelet(TKMrendelet)módosításával.Abefek-
tetési egységekhez kötött (unit-linked) életbiztosításokkal kapcsolatos prudenciális és fogyasztóvédelmi elvek
alkalmazásárólszóló13/2024.(XII.10.)számúMNBajánlás(Unit-linkedajánlás)aTKMlimiteketmeghaladókölt-
ségekindoklásátvárjaelamagasabbhozampotenciálvárhatóteljesülésénekalátámasztásával.

Atermékekáltalnyújtottár-értékaránynövelésétabiztosításitermékfejlesztésszigorúügyfélközpontúszabályo-
zásával,valamintazár-értékarányügyfélszempontútesztelésévelbiztosítjukabiztosítóiésbiztosításértékesítői
termékfelügyeletiés -irányítási intézkedésekalkalmazásárólszóló12/2024. (XII.10.)MNBajánlás (POGajánlás)
kibocsátásával.

ÖsszességébenazEtikus1.0koncepcióhozkapcsolódókorábbivárakozásokvisszaesést,profitcsökkenéstjósol-
tak,ugyanakkorazelteltidőmegmutatta,hogyazértékesítésihatékonyságjavulásamellettazágazatjövedelme-
zőségemegfelelőmaradt.EnnekmegfelelőenazEtikusbiztosítás2.0-tólisamegmaradásiarányésügyfélérték
továbbinövekedése,afélreértékesítésekcsökkenése,hosszútávonpedigazügyfélbizalomnövelésevárható.
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2.3. NEM-ÉLET ÁG

2.3.1. A vállalati vagyon és utasbiztosítások jelentős díjbevétel növekedése jellemző

Anem-életágidíjbevételnövekedése2024-ben13,2%-osvolt,amiilleszkedettazelőzőkétévdinamikájához,folytatva
a2012ótatöretlenbővülésitrendet.Amostanibővülésmértékeabszolútértékbenmeghaladtaa124milliárdFt-ot,
amihezakötelezőgépjármű-felelősségbiztosítás(kgfb)üzletágjárulthozzáalegnagyobbmértékben(40milliárdFt-tal),
dejelentősvoltacasco(29milliárdFt)ésalakosságivagyon(27milliárdFt)termékekhozzájárulásais.Atöbbitermék-
kategórianövekedésihozzájárulásaösszességébenközelítettealakosságivagyonbiztosításokét(27milliárdFt).

Akgfbdíjbevételbővüléseközelmegegyezővoltanem-életágiátlaggal(13,1%),amellyelelértea347milliárdFt-ot2024-
ben.Ennekköszönhetőenatermékkategóriamegőriztea32,7%-osrészesedésétanem-életágonbelül.Atermékkategória
bővüléséttámogattaaszerződésállományának3,8%-osemelkedése,amellyelazösszpiaciállománymegközelítettea6,3
milliódarabot.

Aszárazföldijárműcascoszerződésállományaenyhén(0,2%-kal)csökkent2024-ben.Ugyanakkorazegyszerződésrejutó
díjbevétel17,9%-kalemelkedett,amiközelkétszereseakgfbszerződések9,0%-osdinamikájának.Afentiekeredőjeként
acascoállománydíjbevételeösszességében17,6%-kalnövekedett2023-hozképest.

Alakosságivagyonbiztosításoknál14,5%-osdíjbevételnövekedésvolttapasztalható2024-ben,amialigmaradtelazelőző
évinövekedésütemétőléshistorikusanmagasnaktekinthető.Aszerződésekszámaacascohozhasonlóanmarginálisan
változott,0,1%-kalemelkedettazévfolyamán.Avállalativagyonbiztosításokesetébenaszerződésekszámaazelőzőévek-
hezhasonlóancsökkent(2,9%-kal),amimérsékelteatermékcsoportegyszerződésrejutódíjbevétel11,1%-osbővülését.

Atöbbinem-életbiztosításközülmégdinamikusan,10%-otmeghaladómértékbennőttazáltalánosésszakmaifelelősség-
biztosítások,ahitelfedezetibiztosításokésazutasbiztostásokdíjbevétele.Afentebbnememlítettkispiacirészesedésű
termékekanagyobbakénálmérsékeltebben,összességében10%alattinövekedéstteljesítettek2024-ben.Azutasbiztosítá-
sokesetébenaszerződésekszámameghaladtaaz1,3milliódarabot,amiazelőzőkétévhezképestegymérsékeltebbdina-
mika(13,5%-os)eredménye,azonbanvolumenéttekintveapiacmeghaladtaa2019-eskoronavírus-járványelőttiszintet.

2.18. ábra
A nem-élet ági díjbevétel és szerződésszám alakulása ágazatonként
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Megjegyzés: Az utasbiztosítások számához hozzáadtuk a termékkategória állományvesztését is, mivel a szerződéseket jellemzően egy évnél rövi-
debb időre kötik a felek. A „további ágazatok” alá tartozó, legalább 3 százalékos részesedésű kategóriák: balesetbiztosítás, szállítmány és fuvaro-
zás, betegségbiztosítás, kezesi és garancia, kiterjesztett garancia, különböző pénzügyi veszteségek, illetve jogvédelmi biztosítás.
Forrás: MNB.
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2.3.2. Mérsékelt sávban a koncentráció a főbb nem-életbiztosítási termékeknél

Afőbbnem-életágitermékcsoportokpiacikoncentrációjánakesetébenfolytatódottazelőzőéveketisjellemzőenyhe
mérséklődés.Alegnagyobbkoncentrációcsökkenésakgfbtermékcsoportesetébentörtént,aholaTOP5értéke2,8,
illetveaHHIértéke0,7százalékponttalcsökkent.AcascobiztosításokesetébenenyhéncsökkentaszektorszintűHHI
koncentrációmértéke,amelyaTOP5értékének1,1százalékpontosnövekedésemellettmentvégbe.Afentiváltozások
hatásáraakoncentrációmérsékeltszintűazegyesbiztosításikategóriákban.Ezapiacszerkezetmagasjövedelmezőséget
biztosíthatapiacszereplőiszámára,amiegyúttalösztönözhetiisazintézményekközöttiversenyt.

AlakásbiztosításokesetébentovábbiversenytösztönzőtényezőlehetazMNBáltalmeghirdetettMinősítettFogyasztóba-
rátOtthonbiztosítás(MFO),amelyelsődlegescéljaazügyfélérdekekelőtérbehelyezésestandardizáltminimumkeretek
meghatározásával.AzMFOkritériumokelterjedésévelakorábbinálegységesebbtartalmú,ugyanakkorjobbanösszeha-
sonlíthatótermékkínálatalakulhatki,amelyfokozhatjaapiaciversenyt,éshozzájárulhatapiacikoncentrációfokozottabb
mérséklődéséhez.Alakásbiztosításokesetében2024-benelsőalkalommal,aversenyterősítőtényezőkéntmegjelent
azévfordulónkívüli,márciusifelmondásilehetőség,amikampányhelyzetetteremtettapiacon.Azelsőlakáskampány
akorábbiévekazonosidőszakáhozképestmegnövelteabiztosítókszaporulatát.

2.3.3. Célsávban a nem-élet kombinált mutató

Anem-életágszektorszintkombináltmutatója87,5%-raemelkedett2024-ben.Amegszolgáltdíjaknövekedéseelmaradt
mindakárráfordításokétól,mindaköltségekétől.Abefizetett,akgfbtermékekrekivetettbiztosításiadónövekedetteny-
hébbenamegszolgáltdíjhozképest,amiazadófelsőkorlátjára,illetveazadókötelezettségésadíjakmegszolgálásának
időbelieltéréseire lehetvisszavezethető.Abruttókárráfordítás16,2%-kal,aköltségek15,4%-kalvoltakmagasabbak
2024-benazelőzőévhezképest,mígamegszolgáltdíjak13,6%-osemelkedésükkelelmaradtakazelőbbieknövekedési
ütemétől.Afentiekeredőjekéntakárhányadértékeérdembennemváltozott,43,5%-onalakult.Akombináltmutató
értékemegfelelaBSZJ-ben85-90%-oscélsávszerintielvárásoknak.

2.19. ábra
Az 5 legnagyobb biztosító (TOP 5) részesedése és a teljes szektor Herfindahl-Hirschman-indexe (HHI) a nem-élet 
ági bruttó díjbevétel alapján főbb ágazatonként
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Megjegyzés: A háttér színezete a HHI szerinti koncentráció erősségét szemlélteti. 
Lakás termék esetében az ábra 2002-2023 között a nemzeti adatszolgáltatás lakossági vagyonbiztosítások díjbevételét (egyéni lakás, társasházi, 
hitelfedezeti és egyéb lakossági vagyon termékeket), míg a 2024. évi adatok a lakáskampányban határozattal elrendelt adatszolgáltatásból az 
egyéni lakás és hitelfedezeti termékek záró állománydíját ábrázolja.
Forrás: MNB.
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Azinflációértéke2024-benjelentősencsökkentazelőzőévhezképest,azonbanakifizetettkárokszámánakésazegyká-
reseményretörténőkárkifizetéseknövekedéseerősítetteabruttókárráfordításdinamikáját.Adíjakemelkedéseatavalyi
mintátkövette.Anem-életágipiackoncentráltságaokánabiztosítóknaktöbbmozgásterükmaradtprudensdíjtarifát
meghatározniatermékeikrészére.Atúlzottversenynyomáshiányábanabiztosítókeltudtákkerülni,hogyazemelkedő
kárráfordításhatásáraaszükségesnélalacsonyabbdíjakathatározzanakmegatermékeikhez.AzMFOésalakáskampány
általokozotthatásokapiacegészébenuralkodótendenciákonegyelőreérdembennemmódosítottak.

2.3.4. Javul a kgfb megtérülése

Apandémiautánmegélénkülőgépjárműforgalombanakáreseményekszámaa2020-asmélyponthozképest2021-ben
márnövekednikezdett,ésezkisebbmértékben,de2022-benisfolytatódott.Azaztkövetőkétévbenazonbanazállo-
mánynövekedésellenérecsökkentakáreseményekszáma.Azegyszerződésrejutóbruttókárráfordításnövekedésének
mértéke2024-re14,1%2023-hozképest,miközbenadíjnálezazarány13,7%,aköltségeknélpedig16%.Agyakorlatilag
párhuzamosnövekedéshatásáraakombináltmutatóatavalyiévhezképesttovábbiminimáliscsökkenéstmutat,a2023-as
92,8%-osszintről2024-ben92,3%-raváltozott,amimárlassanelériacélsávkéntmegjelölt85-90%-osmértéket.Akár-
hányad2022óta50%körüliszintenáll,2024-ben50,3%.Akgfbtermékesetébenisazttapasztaljuk,hogyazalkalmazott
díjakbanakárnövekedéscsakkésleltetvetudmegjelenni,mivelazújdíjakakorábbikártapasztalatokalapjánkészülnek.
Ajövőrenézve,hasikerülazalacsonykárgyakoriságotfenntartaniapiacon,akkorazmérsékelnitudjaazelmúltidőszakban
tapasztaltkárinflációhatását.

2.20. ábra
Nem-élet ági kombinált mutató alakulása
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Biztosítási adó

87,5

Megjegyzés: A biztosítási adót a biztosítók eredménykimutatásainak ráfordítás adataiból számítottuk, a 2018-21 időszakra a kgfb biztosítási adó 
értékekkel becsültük.
Forrás: MNB.
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Akgfbkárokjelentősrészeazún.járműkár(„pléhkár”),emiattakárinflációbecsléséhezaKSHfogyasztóiárindexeiből
elsősorbanazilyentípusúkárokjavításáhozszükségesköltségek,alkatrészárak,újéshasználtgépjárműárakindexeit
érdemesfigyelembevenni.Apandémiaelőttiállapothozképestakgfbpiacdíjbevételenagyobbmértékűnövekedésen
mentkeresztül,mintakárkifizetésekvolumene,amelykövetkeztében2021és2022folyamánakétmutatóértéketartósan
eltávolodottegymástól.Adíj-károllószétnyílásátsegítetteajárványhelyzetmiattienyhébbgazdaságikörnyezet,amely
alacsonyabbinflációsnyomássalésakárokinflációjátmeghaladómértékűdíjbevétel-növekedéstokozott.Azinfláció
növekedésétkövetőkárnövekedéskövetkeztébenadíj-károlló2022IV.negyedévébenbezárult,visszatérta2019.év
végiarányközelébe.2023-raakárinflációtovábbnövekedett,ésmegishaladtaadíjbevételnövekedését,2024-reazolló
azonbanújraösszezárt,azévfolyamánakgfbdíjbevételmeghaladtaakárinflációmértékét.Ezzelpárhuzamosanakgfb
piacikárgyakoriságoktovábbraisa2019-esszintalattmaradtak,amikompenzáljaadíjszükségletbenmegjelenőkárinflációt.

2.21. ábra
A hazai kötelező gépjármű-felelősségbiztosítás kombinált mutatójának alakulása
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Megjegyzés: A kárhányad értékeit a függőkár tartalékok változásával korrigáltuk. Az ábrán feltüntetett rózsaszín terület a 100% feletti kombinált 
mutató sávját jelöli. A kgfb biztosítási adót a biztosítók eredménykimutatásainak ráfordítás adataiból számítottuk.
Forrás: MNB.

2.22. ábra
Kgfb kárinfláció fogyasztói árváltozások mellett 
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Megjegyzés: Mind a díjbevétel, mind a kárinfláció esetében az egy kárra jutó mozgóátlagok értékváltozása látható.
Forrás: KSH, MNB.
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2.3.5. Két évnyi emelkedés után csökkentek a kgfb-díjak

AzMNBhonlapjánrendszeresenpublikáltKgfb-indexavalamennyihazaikár-ésszerződésadatottartalmazóKözpontiKgfb
TételesAdatbázis(KKTA)alapjánkészül,ígyteljesésaktuálisképetadapiaciátlagdíjakváltozásáról.Anormálszemély-
gépkocsik2024.IV.negyedévesátlagosévesdíja57,3ezerforint,ami1,2százalékoscsökkenéstjelezaIII.negyedéves
értékhezképest.2024-benazelsőnegyedévesemelkedéstkövetőkétnegyedévbenanövekedésütemelassult,anegye-
diknegyedévbenmegfordult,ígyadíjszintvisszatértafélévkortapasztalthoz.Mindeközbenkárráfordítástekintetében
negyedévesalaponcsupán0,2százalékosemelkedéslátszottévvégén,amiaztjelenti,hogy–hatnegyedévutánelőször
–akárráfordításnövekedésiütememeghaladtaadíjakét.

Évesszintena2024.IV.negyedévébenazátlagosévesdíjakban8%-osnövekedésttapasztaltunk,amelymindabudapesti,
mindanembudapestidíjakbanmegjelent,abudapestidíjakbanvalamivelmagasabban(10%).Akárráfordításokemelkedő
trendjeugyanakkorérdembennemváltozott,évesszinten2023utolsónegyedévéhezképest,mindössze3%-osanöve-
kedés.Akorábbiévekbentapasztaltjelentőskárráfordításnövekedésakárgyakoriságtovábbraisalacsonyszintjemiatt
márnemjelentkezett2024-ben.Azinflációmérséklődéséveladíjemelésekkonszolidációjalenneindokolt,eztmutathatja
máraIV.negyedévescsökkenés.

2.3.6. Enyhén emelkedtek a költséghányadok a kgfb piacon

Azüzletágiköltséghányadmértéke(szerzésiésigazgatásiköltségekdíjhozviszonyítottaránya)azelmúltévekbenstagnáló
pályátmutat.AköltségaránynagyságailleszkedikaBSZJ-ben,anem-életbiztosításokrakitűzött30%alattiideáliscélhoz,
2015ótaajelzettszintalattvanazérték.Amutató2024-ben27,9%,amiből15,8%tartozottaszerzésiköltségekhezés
12,1%azigazgatásiköltségekhez.Azarány2023-hozképest(26,8%)kismértékbennőtt.A2017-eskedvezőköltséghá-
nyadokhozviszonyítvalassúemelkedéslátszik,delényegébenbeálltapiaca27%-osszintre.Azegyszerződésrejutó
költségek2015-hözképestfolyamatosannövekedtek,ésebbenazigazgatásiköltségeknövekedésejóvaljelentősebb
aszerzésiköltségeknél.Azigazgatásiköltségekbenjelentkezőemelkedésabruttóátlagbéreknövekedésiütemétisköve-
ti,bárarányaibanannálkisebbmértékben.Azegyszerződésrejutóigazgatásiköltség2024-benmár5217Ft,aszerzési
költségpedig6786Ft.Miközbenaköltséghányadlényegébenstagnál,addigaszerződésenkéntiértékekfolyamatosan
növekednek,éslényegébenadíjaknövekedésétkövetik.Eztermészetesis,hiszenazalkalmazottdíjaknakfedezetetkell
nyújtaniafelmerülőköltségekreis.

2.23. ábra
Személygépkocsi Kgfb-index

200 

250 

0 

50 

100 

150 

200
225

131

140

250

0 

50 

100

150

 

20
16

. I
.

20
16

. I
I.

20
16

. I
II.

20
16

. I
V.

20
17

. I
.

20
17

. I
I.

20
17

. I
II.

20
17

. I
V.

20
18

. I
.

20
18

. I
I.

20
18

. I
II.

20
18

. I
V.

20
19

. I
.

20
19

. I
I.

20
19

. I
II.

20
19

. I
V.

20
20

. I
.

20
20

. I
I.

20
20

. I
II.

20
20

. I
V.

20
21

. I
.

20
21

. I
I.

20
21

. I
II.

20
21

. I
V.

20
22

. I
.

20
22

. I
I.

20
22

. I
II.

20
22

. I
V.

20
23

. I
.

20
23

. I
I.

20
23

. I
II.

20
23

. I
V.

20
24

. I
.

20
24

. I
I.

20
24

. I
II.

20
24

. I
V.

%%

Kárráfordítás
Korrigált index
Kgfb-index

Megjegyzés: a korrigált index adóhatás és kárráfordítás korrekciókat tartalmaz. 
Forrás: MNB. 
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2.5. keretes írás
Egyéb gépjárművek kötelező felelősségbiztosítása

Akötelezőgépjármű-felelősségbiztosításról(kgfb)szóló2009.éviLXII.törvény2024.április30-ánkihirdetettúj
rendelkezései a gépjármű-felelősségbiztosításról szóló Irányelv (MID) 2021-es módosításnak való megfelelés
érdekébenmódosítottákagépjárműfogalmát,amibőladódóanazegyesmikromobilitásieszközökreiskiterjed
akgfb.Azújdefiníciószerintgépjárműmindenolyan,szárazföldön,denemsínenközlekedő,kizárólagmechani-
kus(tehátnememberivagyállati)erővelműködtetett,hatóságinyilvántartásbavettvagyhatóságinyilvántartás-
banemvettjármű–akizárólagmozgáskorlátozottszemélyekáltalihasználatraszántkerekesszékesjárművek,az
elektromos rásegítéssel működő (pedelec) kerékpárok, valamint a mozgáskorlátozott személy által vezetett
e-mopedjárművekkivételével–,amelyneklegnagyobbtervezésisebességemeghaladjaa25km/h-t,vagylegna-
gyobbsajáttömegemeghaladjaa25kg-téslegnagyobbtervezésisebességea14km/h-t,továbbámindenezekkel
együtthasználandópótkocsiésfélpótkocsi,akkoris,hanincsagépjárműhözkapcsolva.Egyes,jellemzőenmikro-
mobilitásieszközökesetébenígyagépjárműnettótömege,illetvetervezésisebességedöntiel,hogyszükséges-e
kgfb-tkötniazadottjárműre.AMABISZazeligazodástsegítőtájékoztatóábrátpublikálthonlapján,amelyazon-
bannemhelyettesítiahatályosjogszabályokrendelkezéseit.

Azújgépjárműdefinícióhozkapcsolódóana20/2009.Pmrendeletmódosításáttartalmazó24/2024NGMrende-
letmeghatároztaaz„Egyébgépjármű”kategóriát:Egyébgépjárművek(aGfbt.3.§10.pontjaszerintiolyangép-
járművek, amelyeka fenti kategóriákegyikébe semsorolhatóak), ezzel rendezveazt ahelyzetet, hogya kgfb
törvényésaPmrendeletmódosításaiközöttiátmeneti időszakbanabiztosítóknakúgykellettdíjathirdetniük,
hogyaPmrendeletnemtartalmaztaazadottkategóriát.

2.24. ábra
A hazai kötelező gépjármű-felelősségbiztosítás költségmutatóinak alakulása
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Forrás: MNB.
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AKözpontiKgfbTételesAdatbázis(KKTA)adataialapjánötbiztosítórendelkezik2024.12.31-énegyébgépjármű
kategóriábasoroltélőkockázatbanállószerződéssel,összesen11454darabvoltapiacon,melyekállománydíja
84millióforint.Azadatokszerint25káreseménykerültbejelentésre,ezekmindegyikejárműkár,kárfelhasználá-
suk13,6millióforint,akárokkétharmadamárlezárásrakerült.

2.4. JÖVEDELMEZŐSÉG ÉS TŐKEHELYZET

2.4.1. Nyereséges maradt a biztosítási szektor

Azadózásutánieredményugyanközelduplájáranőtta2023-asévhezképest,48milliárdforintra,demégígyismesz-
szeelmaradapótadóelőtti80milliárdFtfelettiszintekhezképest.Számvitelialaponezugyan11,1%-osROE-tjelent, 
deagazdaságikockáztatotttőkeszempontjábólsokkalinkábbrelevánsnaktekinthetőSzolvencia2alaponmindössze 
5,4%.

2.25. ábra
Járművek csoportosítása a gépjármű-felelősségbiztosításról szóló Irányelv (MID) szerint
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használatra szánt
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jármű
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(>25kg)
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Forrás: MABISZ 20240506 Tájékoztató anyag a MID hatálya alá eső járművekről.
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AzintézményiszintűROEeredményekszerint2024-ben3szereplővoltveszteséges,amijelentősjavulás2023-hozképest,
amikor7biztosítóvoltveszteséges.Ezzelösszhangbanazintézményekdöntőtöbbségénekmagasabbvoltajövedelme-
zősége,7intézményesetébentörténtmérséklődésROEtekintetében.Aszektorösszességébenalkalmazkodnitudott
akülsőgazdaságikörülményekhez,illetveabiztosításipótadóterheléséhez2024-ben.

2.26. ábra
A hazai biztosítási szektor jövedelmezősége és annak összetétele

24,1 

0,8 

6,8 
5,4 

10,7 
12,2 13,4 12,2 13,0 13,0

14,7 

20,7 
19,5 

24,4 23,8 22,8
24,1

21,3

5,7

9,5

2,9

5,4

5,4

11,1

11,5 

–5

0

5

10

15

20

25

–20

0

–10–40

20

60

40

30

80

100

120

20
20

 

20
23

 

20
09

 

20
10

 

20
11

 

20
12

 

20
13

 

20
14

 

20
15

 

20
16

 

20
18

 

20
17

 

20
19

 

20
21

 

20
22

 

20
24

 

%Mrd Ft

Célsáv – ROE (jobb tengely)
Nem-élet biztosítástechnikai eredmény 

Élet biztosítástechnikai eredmény 
Nem biztosítástechnikai elszámolások 

Adózott eredmény S2-ROE (jobb tengely)
ROE (jobb tengely)

Megjegyzés: A szektorszintű ROE értékek (2024 kivételével) az éves auditált adatszolgáltatás alapján kerültek kiszámításra, ahol a saját tőke nem 
tartalmazza a tárgyévi osztalékot. S2-ROE mutató esetében az adózott eredményt a rendelkezésre álló szavatoló tőkéhez viszonyítottuk. 
Forrás: MNB.

2.27. ábra
A hazai biztosítók ROE értéke
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2.6. keretes írás
Pótadó és kedvezménye

Akoronavírus-járványtkövetőidőszakésa2022ótatartóorosz-ukránkonfliktusgazdaságikörnyezetregyakorolt
hatásamiattbevezetésrekerültekazextraprofitadók(azextraprofitadókrólszóló197/2022.(VI.4.)Korm.ren-
deletalapján),amelyekérintettékabiztosítókatis(továbbiakban:biztosításipótadó).Akedvezőtlenkörülmények
hatására a szektor tőkefeltöltöttsége 2022. év végére 172%-ra csökkent. A kivetett biztosítási pótadó alapja
atárgyidőszakibruttódíjbevétel,amelybőlazadótehersávosan,illetveéletésnem-életágszerintprogresszív
adókulcsokmenténkerülmeghatározásra.

Azadókulcsokidőköziváltozásaival,illetveabiztosításipiacnövekedésévelösszhangbanazegyesévekbenkelet-
kezett adókötelezettség évről évre emelkedett, jelentős nyomás alá helyezve a szektor tőkefeltöltöttségét és
eredményességét.Aszektorjövedelmezőségimutatói2022-benés2023-banakorábbanjellemzőértékekharma-
dára-negyedéreestekvissza.Abiztosítókintézkedésekethoztak(tőkeemelés,osztalékelengedése,kölcsöntőke
igénybevétele)tőkehelyzetükerősítéseérdekében,és2024-reüzletpolitikaialkalmazkodásisvégbement.Utóbbi
eredményekéntmindatőkefeltöltöttség,mindajövedelmezőségimutatókpozitíviránybanváltoztak(2.4.feje-
zet).

2025-revonatkozóanabiztosításipótadószámításimódjaismétváltozikmindasávok,mindazadókulcsoktekin-
tetében. Az átalakítás hatására (leegyszerűsítve) a magasabb díjbevételű intézmények esetében várhatóan
növekszik,azalacsonyabbdíjbevételűintézményeknélcsökkenazadókötelezettség,szektorszinten–azadókul-
csokéssávokhatására–azonbannemváltoznajelentősen.Amódosítórendeletlehetőségetbiztosítugyanakkor
azadójelentősmérsékléséreis,amelynekköszönhetőenakárfelérecsökkenthetőa2025.évibiztosításipótadó
kötelezettség.

Arendeletszerintazadóakkorcsökkenthető,haabiztosítóintézmény2030.január1-jétkövetőenlejárómagyar
államkötvénytvásárol,amialapjána2024.augusztus1-jeés2024.október31-eközöttinapiátlagosállományhoz
viszonyítva 2025. január 1-je és 2025. november 30-a közötti időszakra vonatkozó napi állománya növekszik.
Az így elért állampapír állomány névérték-növekményének 30%-át adókedvezményként lehet érvényesíteni,
amellyelkiválthatóazéletágalapjánfizetendőadóösszege,illetveanem-életágalapjánfizetendőadólegfeljebb
40%-a.Anévérték-növekménytlegfeljebbolyanösszegbenlehetfigyelembevenni,amilyenösszegbenazintéz-
ményteljessajátállampapírállományánaknévértékenövekszik.

Arendelkezésreállóadatokalapján2024Q3ésQ4közötttöbbbiztosítóiselkezdtejelentősennövelni2030utáni
államkötvényállományát.

2.5. táblázat
A biztosítási pótadó alakulása (2022-2024)

2022 2023-2024

Élet Nem-élet Élet Nem-élet

<2MrdFt 2% 4% 1% 2%

2-36MrdFt 3% 8% 1,5% 4%

>36MrdFt 6% 14% 5% 12%

Atárgyévreelszámoltpótadó 50milliárdFt 88és101milliárdFt

Forrás: MNB.
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2.6 táblázat
A biztosítási pótadó kulcsai 2025-ben

2025

Élet Nem-élet

<48MrdFt 2% 3%

>48MrdFt 6% 14%

Atárgyévreelszámoltpótadó 64-128milliárdFt*

Megjegyzés: *a sáv alja és teteje az adócsökkentés utáni, illetve adócsökkentés előtti értékeket becsüli.
Forrás: MNB.

2.4.2. 200% közelében a tőkeszint 

Abiztosításiszektortőkemegfelelése2024évvégén196%volt,amiajogszabálybanelvártszintközelkétszeresénekfelelt
meg.Ahozamgörbe2024folyamáncsakenyhénemelkedett,ígyannaknemvoltjelentőshatásaaszektortőkeszintjének
alakulására.A2022-benbevezetettbiztosításipótadótőkecsökkentőhatásaugyanakkorfennmaradt,aminélkül–további
osztalékfizetésektőlfüggően–feltehetőenmégmagasabbanalakulhatottvolnaaszektortőkefeltöltöttsége.

A2024.évvégéreaszektortőkeszintjelényegébenstagnált,amitarendelkezésreállószavatolótőkeésatőkeszükséglet
közelazonosdinamikájúnövekedéseokozott.Aszavatolótőkenövekedésénekforrásadöntően(89%-ban)azátértéke-
lésitartalékemelkedésevolt.Azelőzőévhezképest2%-kalcsökkentavárhatóosztalékfizetés,aminémileghozzájárult
aszektortőkefeltöltöttségénekszintentartásához.

2.28. ábra
Szektorszintű tőkefeltöltöttség alakulása
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2.4.3. Biztosítói tőke egyedi szinten is stabil

Abiztosítóktőkefeltöltöttségéneksúlyozatlanátlaga214%volt2024-ben,amelykörül69százalékponttalszóródtakaz
egyediértékek,ami6százalékponttalnagyobbvoltazelőzőévinél,ésazegyesintézményekközöttieltéréseknövekedését
jelzi.Egyintézménykivételévelmindenintézményugyanakkor150%felettitőkeszinttelbírt,tehátaszektordöntőrésze
megfeleltazMNBvolatilitásitőkepufferajánlásábanjavasoltfeltöltöttségnek.AzMNBajánlásátegyedülikéntnemteljesítő
biztosítóisugyanakkor100%felettiszinttelrendelkezett2024évvégén,ígyatörvényilegelőírtszintetegyetlenintézmény
semsértettemeg.A23biztosítóból11továbberősítetteatőkemegfelelését,amiazintézményekfelétjelentette.

2.29. ábra
A biztosítók egyedi tőkefeltöltöttsége
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2.5. A BIZTOSÍTÁSI PIAC KOCKÁZATAI

2.5.1. Kockázatok mellett is stabil működés 

2.7. táblázat
A biztosítási piac kockázatai 

Kockázati 
kategória Kockázatcsoportok Kockázat 

minősítése

Kilátások a 
kockázatok 
alakulására

Szöveges értékelés

Üzleti modell
Környezet 
Stratégia,üzleti
tervek 
Jövedelmezőség

●

hozamgörbe az 1 és 2 éves pont kivételével mindenhol
felfelétolódottazévsorán.
Az adózás utáni eredmény ugyan közel duplájára nőtt a
2023-asévhez képest, 48milliárd forintra,demég így is
messzeelmaradapótadóelőtti80milliárdFtfelettiszin-
tekhezképest.Számvitelialaponezugyan11,1%-osROE-t
jelent, de a gazdasági kockáztatott tőke szempontjából
sokkalinkábbrelevánsnaktekinthetőSzolvencia2alapon
mindössze5,4%.
pótadóadókulcs-éssávváltozás,emellett2025-ben2030
utániállamkötvényeklejegyzésévelapótadónagyságren-
dileg60MrdFt-talcsökkenthető
jövedelmezőségi kilátások javulhatnak a pótadókedvez-
mény miatt 

Vállalatirányítás

Tulajdonosi
joggyakorlás 
Belsőirányítás 
Kockázatkezelési
rendszerésORSA 
Belső
kontrollrendszer

● ➡

előretekintőüzletikörnyezetifeltételezésekalapjánakör-
nyezetikockázatokkezelésejóminőségűbelsőkontrollal
tulajdonosi szerkezet és vezetői összetétel változásaira
folyamatosfelügyeletifókusz
stressztesztekdöntőenbeépültek az intézmények kocká-
zatmenedzsment-rendszerébe, a kockázatkezelési rend-
szereljárásaiszabályozottak
Változások a tulajdonosi szerkezetben, a menedzsmentben 
és kulcsfunkciókban 

Pénzügyi és 
működési 

kockázatok

Biztosításikockázat 
Piacikockázat 
Hitelkockázat 
Működésikockázat 
Egyéblényeges
kockázatok

● ➡

élet ágon egyszeri és eseti díjak visszatérésére megvan
alehetőségapótadócsökkentő(állampapírjegyzés)opci-
ókhatására
kgfbkombináltmutatójaelőzőévhezképestnemváltozott
lényegesen
Nem-életbiztosítási kár növekedés mérséklődése, az egy-
szeri díjas szerződések visszatérésével stagnálás várható

Tőke- és 
tartalékkockázat

Tőke 
Tartalékok ● ➡

tőkefeltöltöttség a tavalyi értékhez képest egy százalék-
ponttal196%-ranőtt
nem-életbiztosítási tartalékok éves szinten 13%-kal emel-
kedtek, ennek kockázatát a jó hozamok és a tőkehelyzet 
javulása ellensúlyozta, így mérsékelt szinten stagnálás 
várható

Piaci megjelenés 
kockázata

Termékek 
Ügyfelek ●

Etikusbiztosítás2.0szemléletűelemzésekszerintegyesUL
életbiztosításitermékekügyfélértékealacsony
EIOPAfigyelmeztetéshitelfedezetibiztosításokra,hiányos
POGfolyamatok
banki csatornán nyújtott hitelfedezeti biztosítások témavizs-
gálat, Etikus biztosítás 2.0 megfelelés 2026-tól

Magyarázat: 
Kockázat mértéke magas ● jelentős ● mérsékelt ● alacsony ●

Kockázat iránya növekvő ➡ stagnáló ➡ csökkenő

➡

Forrás: MNB.
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Azadózásutánieredményugyanközelduplájáranőtta2023-asévhezképest,48milliárdforintra,demégígyismessze
elmaradapótadóelőtti80milliárdFtfelettiszintekhezképest.Számvitelialaponezugyan11,1%-osROE-tjelent,de 
agazdaságikockáztatotttőkeszempontjábólsokkalinkábbrelevánsnaktekinthetőSzolvencia2alaponmindössze5,4%.

Aszektorbanazelőretekintőüzletikörnyezetifeltételezésekmeghatározóanmegalapozottak,melyekalapjánakörnyezeti
kockázatokkezelésejóminőségűbelsőkontrollalvalósulmeg.Atulajdonosokazintézményekrészéreerőteljesstraté-
giaiiránymutatástadnak,azintézményekirányításábanésellenőrzésébenavezetőésellenőrzőtestületekenkeresztül
megfelelőminőségbenvesznekrészt,mindamellettatulajdonosiszerkezetésavezetőiösszetételváltozásai,kockázatai
aprudenciálisfelügyelésközéppontjábanállnak.Abiztosítókakockázatistratégiameghatározásasoránfigyelembeveszik
alényegeskockázatokat,astressztesztekdöntőenbeépültekazintézményekkockázatmenedzsment-rendszerébe,akoc-
kázatkezelésirendszerkeretei,eljárásaikialakítottakésszabályozottak.Afelügyeletivizsgálatokabelsőkontrollrendszer
minőségétérintőenegyedi,intézményikockázatokat,hibákattártakfel.AzMNBvárakozásaiszerintavállalatirányítási
kockázatmérsékeltkockázatiszintjénekváltozásarövidtávonnemvárható,stagnálókockázatikilátásokkalértékelt.

Életbiztosításitermékeknélavisszavásárlásokmértékenemvoltkiemelkedőazelmúltévben,acash-flowpozitívvolt
mindarendszeres-,mindazegyszeri/esetiszegmensekben.Akgfbkombináltmutató92,3%-racsökkent,közelítiaBSZJ-
benmegjelölt85-90%-oscélsávot.Azelsőlakásbiztosításikampánylezárult,azahhozkapcsolódóárazásikockázatnem
materializálódott.Életbiztosításitartalékokcsakkismértékben-,míganem-életbiztosításitartalékokévesszintenkét
számjegyűmértékbenemelkedtek.Akárinflációvalésahozamkörnyezettelkapcsolatosvárakozásokalapjánmérsékelt
szintenakockázatstagnálásavárható.

Apiacimegjelenéskockázatánakcsökkenésétvárjuka2024-2025.évbentörténtszabályozásiMNBintézkedésekmiatt.
AzEtikusbiztosítás2.0csomag2024.évvégénkerültkiadásraésazéletbiztosításitermékek4.generációjátvezetibe
abiztosításipiacra.Aszabályozóicsomagcéljaahosszútávonfenntartható,fogyasztóibizalomraépülőnövekedéselőse-
gítése.AzEtikusbiztosítás2.0csomag2meglévőszabályozómódosításátés3újajánláskibocsátásáttartalmazta.

A2023.évbenabankicsatornákonkeresztülértékesítettcsoportoshitelfedezetibiztosításokatazMNBegyátfogóvizs-
gálatkeretében,valamint2024-bentémavizsgálatkeretébenellenőrizte.Avizsgálatokfókuszábanbiztosításitermékek
POGkövetelményeknekvalómegfelelőségeállt,azonokokfeltárása,melyazEIOPAáltalrámutatottgyengeügyfélértéke
okozzák.Avizsgálatutolsóhatározatai2025.évmájusábankerülnekkiadásra.Ahitelfedezeti(CPI)termékekesetében
ügyfélértékjavulástvárunk.

AzMNB2024-ben–azelsőlakásbiztosításikampánytapasztalataialapján–háromvezetőikörleveletadottkiakövetkező
kampányidőszakokkockázatainakcsökkentéseérdekében.Azegyikkörlevélelősegítiatársasházaklakásbiztosításikam-
pánybavalóaktívabbbevonódását,egymásikkörlevélbenazMNBmeghatároztaatartamengedményalkalmazásának
fogyasztóbarátkereteit,emellettmódosításrakerültakampányidőszakkezdeteelőttafogyasztókszámárakötelezően
kiküldendőtájékoztatólevélis,amely2026-tólkötelezőentartalmaznifogjaameglévőlakásbiztosításokésingatlanok
legfontosabbadataitis.



BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2025 47

3. A pénztári piac és kockázatai

8Ajogszabályértelmébeningatlancélúkifizetésiigénytazoknyújthatnakbe,akik2024.szeptember30-ántagokvoltak,legfeljebbazakkoriegyen-
legükösszegéig,ígyazigénylésekrelatívgyakoriságátazakkoritaglétszámhozésvagyonhozviszonyítvaállapítottukmeg.

3.1. PIACI ÖSSZKÉP

3.1.1. Stabilitást erősítő eredményeket ért el a pénztári szektor 2024-ben, de az 
ingatlancélú szolgáltatás nehezen tervezhető igénybevétele kockázatot jelent

2024-benapozitívbefektetésieredmény,valamintapozitívcashflowhatásáraazönkéntes nyugdíjpénztári szektorfe-
dezetitartalékaazeddigilegmagasabbértékre,2238milliárdFt-ranövekedett,amiazelőzőévvégéhezviszonyítva15,4
százalékosnövekedéstjelent.Abefektetésieszközökárfolyamemelkedésénekhatására2024-benmintegy263milliárd
Ftbefektetésinyereségkeletkezettaszektorfedezetitartalékán.

A2022.évi,jellemzőenerősennegatívhozamokután2023-banazönkéntesnyugdíjpénztárakátlagosan21,2százalékos,
2024-benpedig13,8százalékos–záróvagyonnalsúlyozott–nettóhozamotértekel.A10éves(záróvagyonnalsúlyozott)
átlagosnettóhozam6,1százalék,ígyazerreaperiódusraszámítottinflációtapénztárakévesátlagban0,6százalékponttal
tudtákfelülmúlni.Aszektorszereplőinekmégmesszebbrevisszatekintő–ésígymégmegalapozottabbképetadó–15éves
(záróvagyonnalsúlyozott)átlagosnettóhozama6,8százaléklett.Ennekköszönhetőenazugyanezenidőszakraszámított
reálhozam2,2százalékosmértékű.2025-tőlazMNBmár20éveshozamokatispublikál,amelyidőszakravonatkozóanaz
önkéntesnyugdíjpénztáriszektorévesátlagosnettóhozama6,5százalék,areálhozamapedig1,7százalékvolt.

Azönkéntesnyugdíjpénztárakfedezetitartalékainjóváírttagdíjbefizetésekésazadóhatóságtólátutaltadójóváírásokösz-
szege165,1milliárdforintottettki,amely12,6százalékkaltöbba2023.évinél,ésazeddigilegmagasabbértéknekszámít.
2024-benazegyénitagdíjbevételekösszege(98,8milliárdFt)15,2százalékkal,amunkáltatóihozzájárulásokösszege(46,5
MrdFt)8,8százalékkal,aNAVáltalátutaltösszeg(19,9milliárdFt)pedig9,9százalékkalnövekedett2023-hozképest.

Azönkéntesnyugdíjpénztáriszektorintézményeinekszámaegyintézményvégelszámolásamiatt27-recsökkent,míg
ataglétszám2024végén1millió75ezerfővolt,1,4ezerfőveltöbb,mint2023végén.Ataglétszám2024.I.félévben
csökkent(4,4ezerfővel),aII.félévbenazonbannőtt(5,8ezerfővel).Atagdíjatfizetőktaglétszámonbelüliaránya52,1
százalékvolt2024utolsónegyedévében.

2024-benazönkéntesnyugdíjpénztárak1,0milliárdforintosműködésieredménytértekel,ami0,7milliárdforinttal
alacsonyabbazelőzőévhezképest.A27intézményből20nyereségesenműködött.Amagashozamokmiattnagyobb
mértékbenvoltlehetőségérvényesíteniamegnemfizetettegységestagdíjakutánihozamlevonástanemfizetőtagoktól.
Ennekszektorszintűösszege2,3milliárdforintottettki.2024végénazönkéntesnyugdíjpénztárakműködésicélrafelhasz-
nálhatótartalékaszektorszinten20,0milliárdforintottettki,azegyévvelkorábbinál5,3%-kaltöbbet.

Apénztárikifizetésekazúj,ingatlancélúkiegészítőszolgáltatásokigénybevételilehetőségemiatt2025-benés2026első
kéthónapjábannagymértékbennövekedhetnek.Jelentősfeladatéskockázatazingatlancélúszolgáltatásikifizetésiigények
likviditásánakkezelése,tekintettelannakidőbelieloszlásánaknehezentervezhetőségére.Egyszerrekellfigyelemmellenni
akifizetésiigényekhatáridőbenvalóteljesítéséhezszükségeslikviditásbiztosítására,abefektetésieszközökjogszabály-
banésapénztárbefektetésipolitikájábanmeghatározottlimitekenbelülitartására,továbbáalehetőlegjobbbefektetési
eredményelérésére.Azeddigrendelkezésreállólegfrissebb,2025I.negyedévérevonatkozóadatokszerint16,6ezerfő
nyújtottbeingatlancélúkifizetésiigénytazönkéntesnyugdíjpénztárakhoz,amia2024.szeptember30-ai8taglétszám
(1millió69ezerfő)1,5százaléka.Azingatlancélúszolgáltatásokraösszesen38,0milliárdFtkifizetésiigényérkezett,ami
azönkéntesnyugdíjpénztárak2024.szeptembervégiszektorszintűfedezetitartalékának1,8százalékáttetteki.Tekintettel
a60naposügyintézésihatáridőreakifizetésekösszege16,6milliárdFtvoltazelsőháromhónapsorán.
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AKormánybejelentette,hogyfokozatosanbővülazatársadalmicsoport,akikmentesülnekaszemélyijövedelemadó
(SZJA)megfizetésealól,továbbánőacsaládiadókedvezménykeretébenlevonhatóösszegis.Azadókedvezményekkel
támogatottkiegészítőnyugdíj-ésegészségcélúmegtakarításokattekintvekockázatotjelenthetazSZJA-kedvezmények
bővítése,amigyengíthetiazérintettmegtakarítókmotivációját.

Azegészség- és önsegélyező pénztári szektorintézményszáma(16)2024-bensemváltozott.

Afedezetitartalékrajutótagdíjbefizetéseketugyanmeghaladtaaszolgáltatásikifizetésekösszege,azigénybevettadójó-
váírásésazintézményekáltalelértbefektetésieredményazonbanellensúlyoznitudtaeztahatást,ígyafedezetitartalék
összegenőtt.

Azegészség-ésönsegélyezőpénztárakbaérkező,fedezetitartalékonjóváírtbevételek(102,5milliárdFt)jelentősen,20,4
százalékkalemelkedtek2024-ben2023-hozképest.Atagibefizetések22,8százalékosnövekedéstkövetően75,9milliárd
forintottettekki.Amunkáltatóitagdíj-hozzájárulásokösszege10,0milliárdFtvolt,11,2százalékkalmagasabb,mint2023-
ban.Azadóhatóságáltalátutaltösszeg(16,6milliárdFt)15,7százalékkalemelkedett2023-hozképest.

Azegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektoratrendszerűtaglétszámnövekedésnekhatásáraügyfélszámbanmár2023I.
negyedévébenmeghaladtaazönkéntesnyugdíjpénztárit,2024végénpedigmár1millió187ezerfővoltataglétszám,5,6
százalékkal(63ezerfővel)több,mint2023végén.Ataglétszám2020-2024között165ezerfővelnőtt.Atagdíjatfizetők
aránya2024végén38százalékvolt.

Azegészség-ésönsegélyezőpénztáriszolgáltatásikifizetések(98,1milliárdforint)20,0százalékkal(16,3milliárdforinttal)
nőttekazelőzőévhezképest.Akifizetéseklegnagyobbrészéttovábbraisagyógyszerek,speciálistápszerek,prevenciós
céllalmegvásároltvitaminkészítményekvételáránaktámogatásatesziki,39,0százalékosrészaránnyal.

Azegészség-ésönsegélyezőpénztárakműködésieredménye2024-benismétpozitív,1,3milliárdforintvolt,amely0,14
milliárdforinttalkedvezőtlenebbazegyévvelkorábbinál.16intézménybőlcsupán2működöttveszteségesenévesalapon.
Apozitívműködésieredményelérésébenanemfizetőktőlvalóhozamlevonás(0,5milliárdFt)isfontosszerepetjátszott,
azonbananélkül is jelentősmértékűaműködésinyereség.Aműködésicélútartalék8,3milliárdforintraemelkedett
(+20,2%).

3.1. táblázat
Az önkéntes pénztári szektor legfontosabb adatai

Nyugdíjpénztárak Egészség- és önsegélyező 
pénztárak

2023 2024 2023 2024
Intézmények száma (db) 28 27 16 16 –
Taglétszám (e fő) 1073 1 075  1124 1187 
Tagdíjat fizető (e fő | %) 556 51,8% 560  52,1%  427 38,0% 449  37,8%
Pénztári portfólió összesen (Mrd Ft) 1960 2262  91 104 
 Ebből: fedezeti tartalék (Mrd Ft) 1 939 2 238  84 96 
Vagyon/szerződés (e Ft) 1807 2082  75 81 
Tagdíjbefizetés (Mrd Ft) 134 152  76 92 
 Ebből: Fedezeti tartalékra jutó tagdíjbefizetés (Mrd Ft) 128 145  71 86 
Igénybevett adójóváírás (Mrd Ft) 18 20  14 17 
Fedezeti tartalékot érintő kifizetések (Mrd Ft) 139 130  83 100 
Működési eredmény (Mrd Ft) 1,71 1,03 1,42 1,28
Működésre felhasználható tartalék (Mrd Ft) 19,0 20,0  6,9 8,3 

Forrás: MNB.
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3.1. keretes írás
Új szolgáltatási cél és szabályozási változások az önkéntes nyugdíjpénztáraknál

2024 jelentős jogszabályváltozása az önkéntes kölcsönös biztosító pénztárakról szóló 1993. évi XCVI. törvény
(Öpt.)2024.november29-ihatálybalépettmódosításavolt,amelylehetővétetteanyugdíjpénztáritagokszámá-
ra,hogy2025-ben– legfeljebba2024. szeptember30-án fennállóegyenlegükerejéig–azegyéni számláikon
felhalmozódottösszegetsajátdöntésükalapjáningatlancélokrafelhasználhassák.Eztaszolgáltatástapénztárta-
goklegfeljebbháromalkalommalkérhetik,akifizetéseketabenyújtástkövető60naponbelülteljesíteniükkell
a pénztáraknak. Az ingatlancélú szolgáltatás további részletszabályait a NemzetgazdaságiMinisztérium külön
rendeletbenhatároztameg.

A pénztárak befektetési teljesítményét reprezentáló hosszú távú átlagos hozamráták körének bővítését tette
lehetővéa281/2001.Korm.rendelet9(továbbiakban:Korm.rendelet)módosítása,ami–elsőalkalommal2025.
évben–azeddigi10és15évmellettbevezettea20éveshozamkommunikációt.Apénztártagokahosszútávú
hozamokfigyelembevételévelpontosabbantervezhetikmegmegtakarításaikatanyugdíjaséveikre.Apénztárak
éveséshosszútávúbefektetésiteljesítményeiajogszabálymódosításánakköszönhetően–azeddigimárcius15-i
időponthozképest–korábban,február28-igközzétételrekerülnek.Anettóhozamrátamellettatagokabruttó
hozamrátákrólistájékoztatástkapnak,melyáltallehetőségnyílikareferencia-hozamrátávalvalóösszehasonlí-
tásra.

AKorm.rendeletegyébmódosításaiközöttszerepeltatagimegtakarításokeszközfedezeténekalaponkénti(fede-
zeti,működési, likviditási), illetvealszámlánkénti(pénzforgalmi,befektetési)kimutatásakötelezettségénekelő-
írása,amiegyúttalvonatkozottafüggőtételekreis.Ezentúlpontosításrakerültekahitelviszonytmegtestesítő
értékpapírokértékelésiszabályaiésaházipénztárkezelésérevonatkozóelőírások,valamintazértékesíthetetlen-
ségésanemfizetéskockázatainakkezelése.

Abefektetetteszközökösszetételéregyakorolthatástazugyanazonkibocsátóértékpapírjairavonatkozóbefek-
tetésilimitszabályokváltozása.Azeddigi10százalékról15százalékranövekedettalimitfelsőhatára,azonbanez
alól kivételt képeznek az állampapírok, nyílt végűbefektetési alapbefektetési jegyei, a jelzáloglevelek, illetve
egyesüléseseténazártkörűenkibocsátottmagyarhitelintézetirészvények.Ugyanilyenmértékbenemelkedett
a felső limit amagyarés külföldi vállalati, önkormányzati kötvényekre, tőzsdérebenemvezetettnyilvánosan
forgalombahozottrészvényekreésazártkörűenkibocsátottmagyarhitelintézetirészvényekesetében.

3.2. ÖNKÉNTES NYUGDÍJPÉNZTÁRAK

3.2.1. A befektetések 68 százaléka hazai, a magyar állampapírok aránya a legnagyobb

Afedezetitartalékkorábbiévekbenmegfigyelhetőstabilnövekedésiütemétmegtörtea2022-esév.Avagyoncsökkenése
háromnegyedévenkeresztül,2022harmadiknegyedévvégéigtartott,amikoravagyonértékeméga2020évvégiérté-
ketisalulmúlta.2022negyediknegyedévébenmegindultapiacikorrekció,amely2023-banés2024-benisfolytatódott,
azonbanakorábbitóleltérőenegyjóvalmeredekebbnövekedésigörbétmutatva.A2024végéreelért2238milliárdFt-os
piaciértékazeddigilegmagasabb,amely15,4százalékkaltöbb,mintazelőzőévvégi(1939milliárdFt)érték.Anöveke-
déstfőkéntafedezetitartalékonelért,jelentősmértékűbefektetésieredmény(263milliárdFt),továbbáapozitívcash
flow(35milliárdFt)okozta.Abefektetésieszközökárfolyamemelkedése2024-benisakötvénypiacihozamcsökkenésés
arészvénypiacokontapasztalhatóárfolyamemelkedésekhatásáramentvégbe.

A vagyon legnagyobb részét továbbra is amagyar állampapír-befektetések teszik ki. Amagyar állampapír-befekte-
tések közvetlen kitettségében a 2023. év végi értékhez képest 2,9 százalékpontos csökkenés történt. A közvetlen

9281/2001.(XII.26.)Korm.rendeletazönkénteskölcsönösnyugdíjpénztárakbefektetésiésgazdálkodásiszabályairól



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202550

részvénybefektetésekarányaezzelszemben2,2százalékponttalemelkedettazelőzőévvégéhezképest.2024végén
arészvénykitettség11,6százalékvolt,amiből8,3százalékvolthazai,3,3százalékpedigkülföldirészvény.Abefektetési
jegyekarányaisnövekedett,2,1százalékponttal,a2023évvégi31,1százalékról33,2százalékra.

Aközvetettbefektetésekkibontásautániarányokattekintvelátható,hogyafedezetitartalékmögöttibefektetések68
százalékáthazaieszközökalkotják.Akördiagramateljesönkéntesnyugdíjpénztáriportfólióadataitmutatjaahazaibe-
fektetésialapokkibontásaután.

Abefektetésijegyekmögöttjellemzőenkülföldieszközöktalálhatók,ezekközülakülföldibefektetésijegyekésarészvé-
nyekalegjelentősebbek.

3.1. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári befektetések eszközcsoportok szerinti alakulása 
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Forrás: MNB.

3.2. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári befektetések eszközcsoportok szerinti megoszlása a hazai befektetési jegyek 
kibontásával 2024 végén
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Forrás: MNB.
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3.2.2. Ismét kétszámjegyű önkéntes nyugdíjpénztári hozam

Azönkéntesnyugdíjpénztárak2024-benátlagosan13,8százalékos–záróvagyonnalsúlyozott–nettóhozamotértekel,
amellyelkétegymástkövetőévbenvoltahozamkétszámjegyű.2024-benarészvénypiacokvilágszertejelentősnöveke-
déstértekel,amiahazaipénztáriportfóliókhozamaitisszámottevőenbefolyásolta.Apénztáriportfóliótípusokközül
arészvényeketnagyobbaránybantartalmazóknakahozamaisnagyobbvolt(amediánttekintve).Ennekmegfelelően
alegalacsonyabbmediánhozamaarészvényeketegyáltalánnemtartalmazó,ún.konzervatívportfóliótípusnakvolt(6,5%),
mígalegmagasabbalegalább66%-banrészvényekettartalmazó,ún.dinamikusportfóliócsoportnak(21,8%).A2024.
decemberiév/évalapúinfláció104,6százalékvolt,amiaztjelenti,hogyazönkéntesnyugdíjpénztáraktavalyireálhozama
8,8százalékottettki.

10Adecember/decemberiinflációfejezikiazárszínvonaltárgyidőszakotmegelőzőévvégeésatárgyidőszakévvégeköztiévesváltozását,ezért
reálhozamszámításáhozezazértékhasználatos,ehhezcélszerűhasonlítaniapénztárakéveshozamát.

3.4. ábra
Önkéntes nyugdíjpénztárak fedezeti tartalék tagdíjbevétele, hozamtömege és átlagos éves nettó 
hozamrátájának alakulása 
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Forrás: MNB.

3.3. ábra
Önkéntes nyugdíjpénztári befektetési alapok összetétele 
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3.2. keretes írás
Önkéntes nyugdíjpénztári befektetési eredmények és mögöttes folyamatok

Apénztárak2025-benazéves,atízésatizenötéveshozamrátamellettmárahúszévesadatokatiskiszámították,amelyet
azMNB–ellenőrzésután–2025.februárbanpublikáltahonlapján.

3.2.3. A hosszú távú nominális és reálhozam is pozitív tartományban, a költségszint 
alacsony

A10éves(záróvagyonnalsúlyozott)átlagosnettóhozam6,1százalék,ígyazerreaperiódusraszámítottinflációtapénz-
tárakévesátlagban0,6százalékponttaltudtákfelülmúlni.Aszektorszereplőinekmégmesszebbrevisszatekintő,15éves
(záróvagyonnalsúlyozott)átlagosnettóhozamaközel6,8százaléklett.Ennekköszönhetőenazugyanezenidőszakraszá-
mítottreálhozam2,2százalékosmértékű.Alegrégebbrevisszatekintő,20éves(záróvagyonnalsúlyozott)átlagosnettó
hozam6,5százalékvolt,amelyből1,7százalékosreálhozamszámítható.

Azönkéntespénztárakbefektetésieredményeit,alacsony,1százalékalattiévesműködésiésegyébköltségeit(díjterhe-
lését),valamintatagdíjbefizetésekutánjáró20százalékosadókedvezménytisfigyelembevéveapénztárimegtakarítás
továbbraisversenyképesöngondoskodásiformánakszámítanyugdíjcélúelőtakarékosságitermékekpiacán.

Anyugdíjpénztárakhozameredménye2024-benkiemelkedővolt,aszektorátlagosnettóhozamrátája13,8száza-
lék.A2022-es,befektetésiszempontbólnegatívévután2023-bananyugdíjpénztáritagokcsaknemkétharmada
számáraapénztáribefektetések20százalék fölöttinettóhozamottermeltek,aszektorátlagosnettóhozama
21,2százalékvolt.Ennekfényébenmégkedvezőbba2024.évibefektetésiteljesítmény,hiszenanyugdíjpénztá-
rakelmúlt20évébennemfordultelőkétolyanegymásutániév,amelybenmindkétszerkétszámjegyűpozitív
hozamotértekelapénztárak.Érdemesmegvizsgálni,milyenfolyamatokeredményeztéka2024-esévkedvező
hozameredményét.

3.5. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári szektor hosszú távú kumulált hozamai
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Anyugdíjpénztáriportfóliókszektorszintencsaknemfelétállampapírokteszikki.2023-banazállampapírreferen-
ciahozamokjelentősenestek(a10évesreferenciahozampéldául8,98százalékról5,86százalékracsökkent),és
ennekmegfelelőenapénztárakállampapírállományajelentősenfelértékelődött.Azéventúliállampapírokárfo-
lyamváltozásátkifejezőMAXindex2023-ban26,8százalékotemelkedett.Várhatóvoltazonban,hogyakövetke-
zőévben,2024-benazállampapírpiaconareferenciahozamokcsökkenésénekütememérséklődik.2024-benaz
éventúlipapírokreferenciahozamánakcsökkenéseenyhenövekedésbefordult,azállampapírokárfolyamakis-
mértékbencsökkent.

2024-ben a részvénypiacok világszerte erősödtek, ezenbelül a hazai tőzsdén is kiemelkedőhozamokat lehetett
elérni.ABÉTlegjelentősebbrészvényeinekárfolyamváltozásátkifejezőBUXindex2024-ben30,86százalékotemel-
kedett,dearégiósCETOPindexis15,14százalékotnövekedettforintbankifejezve.Kimagaslóárfolyamnövekedés
voltazamerikaitőkepiacokonis,aholpéldáulazS&Pindexforintbankifejezve–jelentősrészbenadevizapiacimoz-
gásoknakköszönhetően–40,1százalékotemelkedett.Apiacifolyamatokattekintveaztfeltételezhetjük,hogyazok
apénztáriportfóliókértekelmagasabbhozamot2024-ben,amelyekrészvénybefektetéseketistartalmaztak.A78
önkéntes nyugdíjpénztári portfóliót a befektetési politikábanmeghatározott, felvállalt kockázati szint alapján öt
kategóriába soroltuk. A portfólió felvállalt kockázatát aszerint állapítjukmeg hogymekkora a részvényeszközök
befektetésipolitikábanmegadottcélaránya.Akockázatikategóriákhoztartozósávokatúgyállapítottukmeg,hogy
összhangban legyenek a pénztári gyakorlatban általánosan elterjedt portfólió elnevezésekkel. Természetesen ez
akategorizálásnemjelentteljesmegfeleléstapénztárakáltalalkalmazottmegnevezésnek.Vannakpéldáulolyan
pénztárak,aholaklasszikusportfólióbanarészvényeszközökmegcélzottaránya0százalék,ezértezekaportfóliók
a konzervatív kategóriába kerültek. A választható portfóliós rendszert nem működtető pénztárak többnyire
aközépső,kiegyensúlyozott,illetvekisebbrészbenaklasszikuskockázatikategóriábakerültek.

3.6. ábra
A MAX, a BUX és a CETOP index (2021 vége=100%), valamint a 10 éves állampapír referenciahozam (%) 
alakulása
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3.2. táblázat
Az önkéntes nyugdíjpénztárak portfóliótípusai

Részvényeszközök célaránya Típus

0% Konzervatív

1-15% Klasszikus

16-35% Kiegyensúlyozott

36%-65% Növekedési

66%- Dinamikus

Forrás: MNB.

Azéveshozamokatportfóliónkénttekintvemegállapítható,hogyarészvénybefektetéseketnagyobbarányban
tartóportfóliókértekelmagasabbhozamot2024-ben.

A konzervatív és a klasszikusportfóliókesetébena2024. évi hozamráták jellemzően10 százalék alatt voltak.
Anövekedésiportfóliókesetében,amelyeknélarészvénybefektetésekaránya50százalékkörüli,amediánhozam
már16,1százalék,adinamikusportfólióknálpedig21,8százalék.

Azelmúltnéhányévrendkívülipiacieseményeiretekintetteltöbbévestávonisérdemesmegvizsgálniapénztári
portfóliókhozamteljesítményét.A2022-2024-esidőszakbanakonzervatívportfóliókáltalánosanjobbanteljesí-
tettekakisebbmértékbenrészvényeketistartalmazóklasszikuséskiegyensúlyozottportfólióknál.Ezekaport-
fóliók2022-bennemszenvedtékelanegatívhozamokat,ugyanakkorakövetkezőévekbenkihasználtákakedve-
zőpénzpiaciésállampapírpiacifolyamatokat.Amintezapéldaismutatja,azéletciklusszemléletalapjánészszerű
döntés lehet a nyugdíjkifizetés előtt néhány évvel alacsonyabb kockázatú portfóliót választani. Ha a vizsgált
időtávotazelmúlt5évrebővítjük,látható,hogyminélnagyobbaránybantartalmazottrészvénybefektetéseket
aportfólió,azátlagoshozamannálmagasabb.Azelmúltötévrevisszatekintvearészvénypiacokontöbbszöris
jelentősemelkedésekvoltak,2021-ben,2023-banés2024-ben is, amia részvénytúlsúlyosportfóliókhozamát
felfeléhúzta.

3.7. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztárak 2024. évi hozamai portfóliótípusok szerint
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Abefektetésiteljesítménymellettérdemesmegvizsgálnianyugdíjpénztáriköltségekalakulásátis,mivelahozamokmellett
aköltségekbefolyásolhatjákleginkábbazügyfelekdöntéseit,ésegyúttalazintézményekköltséghatékonyságát,fenntart-
hatóságátis.AzMNBapénztáriköltségektranszparenciájánakésatagokmegfelelőtájékoztatásánakérdekébentöbb
költségmutatótisközzétesz.ígyapénztárakbeszámolójánakadataibólmindenévbenkiszámoljaésközzétesziadíjterhelési
mutatókat.Akorrigáltdíjterhelésimutatóértéke2023-ban0,73százalékvolt,amimegegyezika2022.évivel.Azönkéntes
nyugdíjpénztárakműködésrelevonttagdíjrészeateljestagdíjbevételekarányábana2002-től2023-igterjedőidőszakban
11százalékoscsökkenéstmutat.

2023-banaműködésiéslikviditásicélralevonttagdíjrészarányaateljestagdíjbevételhezképestcsekélymértékben– 
1bázisponttal–csökkent.Amérséklődésapénztárakjelentősrészeáltalalkalmazottsávostagdíjmegosztássalállösz-
szefüggésben,amelynekeredményeként2023-banamegelőzőévinél9százalékkalnagyobbértékűtagdíjbefizetésből
arányábankisebbrésztvontakleműködésre.

Abefektetésidíjterhelésrésziscsakszerénymértékbenváltozott–1bázisponttalnőtt–2022-hözképest.Azintézmények
többségéneksikerdíjasszerződésevanavagyonkezelőjével.Abefektetésidíjterhelésrészenyhenövekedéséhezhozzájá-
rultaka2023.évikiemelkedőhozameredményekutánavagyonkezelőkrészérekifizetettsikerdíjak.

3.8. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztárak 2022-2024. évi és 2020-2024. évi hozamai portfóliótípusok szerint
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AzMNB20/2019.(IX.20.)számúajánlásaáltalbevezetett,anyugdíjpénztáritermékekrevonatkozóteljesköltségmutató
(TKMNyp)egytagbefizetéseibőlésmegtakarításaibóllevontköltségeketfejezikiegyértékben.ATKMNypösszevethetőaz
élet-ésnyugdíjbiztosításokazonosmutatószámával,amierősítiatranszparenciát,valamintapénztáriszektoronbelüli
ésaszektorköziversenyt.

2024-bena10évesmediánTKMNyp1,68százalék,a20évesmediánTKMNyp1,07százalék,a30évesmediánTKMNyp 
0,88százalékvolt.ATKMNypértékekalakulásábanszektorszintennemvoltjelentősváltozásazelőzőévhezviszonyítva.
Amedián10évesTKMNypérték7bázisponttalemelkedett,ezzelszembenamedián20évesTKMNypérték1bázisponttal,
amedián30évesTKMNypértékpedig3bázisponttalmérséklődött.Apénztáriköltségmutatókisalátámasztják,hogyaz
önkéntesnyugdíjpénztár–máspénzügyitermékekhezviszonyítvais–költséghatékonyhosszútávúbefektetésiforma.

3.9. ábra
A korrigált díjterhelési mutató alakulása 2002-2023 között
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3.10. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári szektor TKMNYP értékei (2024)
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3.2.4. Jelentős növekedés a fedezeti tartalékot érintő bevételekben, pozitív nyugdíjpénztári  
cash flow 2024-ben is

Azönkéntesnyugdíjpénztárakfedezetitartalékainjóváírttagdíjbefizetésekésazadóhatóságáltalátutaltadójóváírások
összege165,1milliárdforintottettki,amely12,6százalékkaltöbba2023.évinél,ésazeddigilegmagasabbértéknekszámít.
2024-benazegyénitagdíjbevételekösszege(98,8milliárdFt)15,2százalékkal,amunkáltatóihozzájárulásokösszege(46,5
milliárdFt)8,8százalékkal,aNAVáltalátutaltösszeg(19,9milliárdFt)pedig9,9százalékkalnövekedett2023-hozképest.
Azegyéniésmunkáltatóibefizetésekutánjáró20százalékosmértékűadójóváírástnemhasználtákkiteljesmértékbenvagy
anyugdíj-ésegészségpénztárbanegyarántaktívtagokazadójóváírástinkábbazegészség-ésönsegélyezőpénztáraikba
kérték,azadójóváírásösszegeugyanisazelőzőévibefizetések15,5százalékáttetteki2024-ben.Apénztártagok2022-
benkismértékbenvisszafogtákapénztáribefizetéseiket,2023-banés2024-benazonbanezmegváltozott,anövekedés
nominálisan24,1százalékosvoltakétévalattösszességében.Abefolyótételekközötttovábbraisazegyénibefizetés
dominál,amelyazévestagdíjbevétel68,0százalékáttesziki.Amunkáltatóitagdíjhozzájárulásösszegevisszaesett2019-
ben,amitamunkabérnélalacsonyabbadóterhelésnek(Cafetériajuttatás)amegszüntetéseisbefolyásolhatott.Azazóta
bekövetkezettnövekedés(évesátlagban7,4%)nagyobbrésztazegyénitagdíjjóváírásoknövekedésénekvoltakövetkez-
ménye.Amunkáltatóihozzájárulásazonbantovábbraisfontos,mertaszerződéseselkötelezettségbőladódóanstabil,
havirendszerességgelérkezőbevételtjelentapénztáraknak,mígazegyénibefizetésekegygazdaságilagnehezebbévben
nagyobbeséllyelcsökkenhetnek.

Azönkéntesnyugdíjpénztárakpénzáramaitelemezvelátható,hogy2017ótacsupánegyetlenalkalommal(2019-ben)
fordultelő,hogyaszektorszintűévescashflownegatívtartománybanalakult,melyetfőkénta2018.évinegatívhozamok
miattmegemelkedettkifizetésekokoztak,kisebbrésztpedigatagdíjbevételekcsökkenésévelmagyarázható.A2019-es
évetkivéveazelmúlt8évbenmindigbevételitöbbletjellemezteazönkéntesnyugdíjpénztárakat,teháthosszútávonaz
egyesnegatívirányúkilengésekkisimultak.Megállapíthatóazonbanazis,hogy2022-benés2023-banazadóvisszatérí-
tésekösszegenélkülnegatívlettvolnaaszektorcashflowegyenlegeamegnövekedettkifizetésekmiatt.2024-reeznem
voltjellemző,azadóvisszatérítésekösszegenélkülispozitívlettvolnaacashflowegyenlege.

3.11. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári fedezeti tartalékon jóváírt tagdíjbevételek befizetők szerinti megoszlása
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3.3. keretes írás
Az önkéntes nyugdíjpénztári szektor ingatlancélú kifizetése 

2023-bana2022.évinegatívönkéntesnyugdíjpénztárihozamokatkövetőena2022.évinélnagyobbmértékű(+9,4száza-
lék)kifizetésrekerültsor,amelyfőkéntazévelsőfelébenrealizálódott.Ezaztmutatja,hogyatagságrendkívülérzékeny
azéveshozamokalakulásáraannakellenére,hogyazönkéntesnyugdíjpénztárakahosszútávúelköteleződésreépítenek,
teljesítményüket20-30évesidőtávbanérdemesértékelni.Azegyesévekbentapasztalhatógyengébbbefektetésiteljesít-
ményt–azeddigitapasztalatokalapján–akövetkezőévekpozitíveredményenemcsakkorrigálja,hanemjelentősenmeg
ishaladja.2024-ben6,5%-kalcsökkentekakifizetések,amelyenbelülvisszaestekazegyösszegűnyugdíjszolgáltatásokés
akilépésekmiattikifizetések.

2025-benés2026elsőkéthónapjábanazingatlancélúkifizetésekmegvalósulásávala2024.évinélnagyobbkiáramlásés
ígykedvezőtlenebbcashflowhelyzetvárható,azMNBazonbantovábbraiskiemelten,havigyakorisággalnyomonköveti
azintézményekpénzáramait,ésazabbólfakadóesetlegeskockázatokat.

A2025I.negyedévérevonatkozóadatokszerint16,6ezerfőnyújtottbeingatlancélúkifizetésiigénytazönkéntes
nyugdíjpénztárakhoz,amia2024.szeptember30-ai11[1]taglétszám(1millió69ezerfő)1,5százaléka.Azingatlan-
célúszolgáltatásokraösszesen38,0milliárdFtkifizetésiigényérkezett,amiazönkéntesnyugdíjpénztárak2024.
szeptembervégi szektorszintű fedezeti tartalékának1,8százalékát tetteki.Tekintettela60naposügyintézési
határidőreakifizetésekösszege16,6milliárdFtvoltazelsőháromhónapsorán.

11  [1]Ajogszabályértelmébeningatlancélúkifizetésiigénytazoknyújthatnakbe,akik2024.szeptember30-ántagokvoltak,legfeljebbazakkori
egyenlegükösszegéig,ígyazigénylésekrelatívgyakoriságátazakkoritaglétszámhozésvagyonhozviszonyítvaállapítottukmeg.

3.12. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztárak pénzáramainak alakulása

Mrd Ft

Kifizetés összesen
Adójóváírás
Nettó pénzáram

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Mrd Ft
180

160

140

120

100

80

60

40

20

0

-20

180

160

140

120

100

80

60

40

20

0

-20

Tagdíjjóváírás

112,3

78,4

123,8

91,2

115,4
127,3 124,5

88,9

133,1

96,4

133,1
127,2

146,4
139,3

165,1

130,2

33,9
32,6

35,7
36,7

5,9
7,1

34,9

-11,9

Forrás: MNB.



ABIZTOSíTÁSIPIACÉSKOCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2025 59

Ajanuár-márciusiidőszakbanajelzáloghitelelő-ésvégtörlesztéséreérkezettigénylésekértékevoltalegnagyobb
(16,2milliárdFt),ami43százalékátjelentiazösszesigénylésnek.Amásodiklegfontosabbcsoportotalakás,lakó-
házmegvásárlásárabenyújtottigényekjelentik(12,0milliárdFt),32százalékosrészesedéssel.Aharmadiklegfon-
tosabbkategóriánakalakáséslakóházkorszerűsítésére,felújításáravagybővítésérebeérkezettigényekszámíta-
nak(6,1milliárdFt),I.negyedévirészesedésük16százalékottettki.Atovábbihatcsoportazigénylésekértékének
mindössze10százalékátadta.

Azátlagosigénylésközel2,3millióFtkifizetéséreirányult,amelyenbelülafizetőnekminősülőtagokátlagaszá-
mottevően felülmúlta a nem fizetőkét (2,7, illetve 1,1millió Ft). A fizetőnek számító tagok jelentős aktivitást
mutattakazI.negyedévesigénylésekben:akifizetésiigényekértékének86százalékaérkezetttőlük,azigénylést
benyújtókközöttpedig73százalékvoltazarányuk–utóbbilényegesenmagasabb,mintamekkoraarányaatag-
ságnak2024utolsónegyedévébenfizetőnekminősült(52százalék).

2025I.negyedévébenazönkéntesnyugdíjpénztárakfedezetitartalékainjóváírtbefizetésekértéke37,2milliárd
Ftvolt,18,1százalékkaltöbb,mint2024ugyanezenidőszakában.Akiadások50,3milliárdFt-ottettekki,50szá-
zalékkaltöbbetazegyévvelkorábbinál,amelyenbelülanemingatlancélúkiadásokmindössze0,5százalékkal
emelkedtek.Acashflowegyenlegenegatív,értéke13,1milliárdFtvolt.Azingatlancélúkifizetéseknélkülkalkulált
egyenleg3,5milliárdFt-ostöbblettelzártavolnaazI.negyedévet.

AzMNBszakértőibecsléseszerintazönkéntesnyugdíjpénztárakfedezetivagyonából215milliárdforintingatlan-
célúkifizetésvalósulhatmeg.AzMNBbecslésévenbelülialakulásátilletőenszezonálishatássalszámolt,amely
alapjána2.éskülönösena4.negyedévbennagyobbaktívitásvalószínűsíthetőazingatlancélúkifizetéseketille-
tően,mintaz1.ésa3.negyedéveksorán.

3.13. ábra
Önkéntes nyugdíjpénztárakhoz benyújtott ingatlancélú kifizetési igények és a szektor pénzáramai 2025 I. 
negyedévében

-25 

0 

25

50

-25 

0 

25 

50 

75 75 

Ingatlancélú
kiegészítő

szolgáltatás
igénylése

Befizetés
és adóked-
vezmény

Egyenleg Egyenleg 
ingatlancélú 

kifizetés 
nélkül

Kifizetés

Mrd FtMrd Ft

38,0

16,6 Ingatlancélú kifizetés37,2

50,3

3,5

-13,1

Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202560

3.14. ábra
Önkéntes nyugdíjpénztárak ingatlancélú kifizetései iránti igények kumulatív előrejelzése, 2025
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Kifizetések becsült tartománya

Kormányzati becslés: 300 Mrd
Pénztári pénzügyi tervek: 361,5 Mrd

MNB 2024Q4 becslés: 215 Mrd
Beérkezett kifizetési igények

Megjegyzés: az ingatlancélú kifizetések havi eloszlása MNB-becslésen alapul. 
Forrás: MNB.

3.2.5. Stagnáló taglétszám és fizetői arány

Azönkéntesnyugdíjpénztáritaglétszám2024végén1millió75ezerfővolt,közel1,4ezerfővel(0,1százalékkal)több,mint
2023végén.Ataglétszám2024.I.félévbenmégcsökkent(-4,4ezerfő),amellyelfolytatódottakorábbiévekbentapasztalt
tendencia.AII.félévbenazonbannövekedéskövetkezettbe(+5,8ezerfő),amellyelévesszintencsekélymértékbenbővült
alétszám.Afizetőktaglétszámonbelüliaránya2024végén52,1százalékvolt,hasonlónagyságrendű,mintamegelőző
évekvégén.Ugyanekkoratagok53,5százalékaférfivolt,szembenalakossággal,aholanőkvannaktöbbségben(52%).

Azönkéntesnyugdíjpénztáriszektortaglétszáma2008-banérteelcsúcspontját,azóta2023-igfolyamatosancsökkent,
összességébenmintegy280ezerfővel.EzaBSZJ-benöngondoskodásikitekintésselbemutatott,ideálisnaktartottpályától
valóegyrenagyobbmértékűtávolodástjelez.

2024-ben33,1ezerújbelépőtagérkezettazönkéntesnyugdíjpénztárakhoz,26,5százalékkaltöbb,mint2023-ban.Azúj
belépőkháromnegyede(25,5ezerfő)tagszervezőkáltalkerültbeléptetésre.Azújbelépőkszámánakalakulásaönma-
gábanpozitívnaktekinthető,azonbanataglétszámjelentősebbnöveléséheznagyobblétszámú–és lehetőlegminél
fiatalabb–újbelépőrevanszükség.(Atagságátlagéletkora2021-ben48,4év,2022-ben48,7év,2023-banpedig49,1
évvolt,nemsikerülttehátmegállítaniatagságöregedését.)Ataglétszám2024.évibővülésébenazisszerepetjátszott,
hogyaszolgáltatásbanrészesültekszáma(17,5ezerfő)26,4százalékkal,mígakilépetteké(10,1ezerfő)41,2százalékkal
visszaesett2023-hozképest,amelyfolyamatokatahozamkorrekcióisbefolyásolhatta.

Azönkéntesnyugdíjpénztáriszektorbanazátlagéletkorralegyüttanyugdíjszolgáltatásrajogosulttagokszáma(2024vé-
gén79,6ezerfő)isnövekedik,amivelaszolgáltatásigénybevételemiattatagságijogviszonyukatmegszüntetőkszámais
várhatóanemelkednifog.Eztahatástmérsékelheti,hogya2016.január1-jétőlhatályosjogszabályiváltozásokjelentősen
bővítettékanyugdíjkorhatártelérőtagokválasztásilehetőségeit.Anyugdíjjogosulttagokazegyéniszámlaegyrészének
felvételemellettapénztárbanhagyhatjákmegtakarításukfennmaradórészét,egyfajtabefektetésilehetőségkénttekintve
apénztárimegtakarításaikra.
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Atagdíjatfizetőkarányatovábbraisalacsonynaktekinthető,amikockázatotjelentapénztárakhosszútávúműködésére
nézve.Azönkéntespénztáraküzletimodelljeszerintaműködéskiadásaitatagokbefizetésébőllevontköltségrésznek
kellfedeznie,amelyetkiegészíthetnekaműködésicélúadományokis.Atagdíjatnemfizetőtagokesetébenajogszabály
lehetőségetadarra,hogyatagdíjfizetéselmulasztásánakkezdőidőpontjátólapénztáratagegyéniszámlájánakbefek-
tetésébőlszármazóhozamátamindenkoripénztáriegységestagdíjnakaműködésiéslikviditásialaprajutóhányadának
megfelelőösszeggel,delegfeljebbahozamösszegévelcsökkentse,ésaztaműködési,illetvelikviditásialapjavárajóváírja.
Elehetőséggelnemmindenpénztárél,viszonttöbbségükigen,ésaműködésibevételeikegyikfontosforrása.AzÖpt.2023
őszétőlegyrésztlehetővéteszi,hogyapénztárakakorábbiaktóleltérőenalevonástnemcsakatárgyidőszaki,hanemaz
aztkövetőnaptáriévvégéigterjedőidőszakhozamaiterhéreérvényesítsék,ugyanakkoralevonhatóösszegkorlátozásra
került12,illetveatárgyidőszakontúlihozambólcsakakkorlehetlevonni,haarraatárgyidőszakbanpozitívhozamhiányában
részbensemvoltmód.ApénztártagokvédelmeérdekébenazMNBelvárja,hogyazelmaradttagdíjmiattihozamlevonás
–azalkalmazandóeljárásokat,joghatásokat,eljárásrendetvilágosan,egyértelműenéstranszparensmódontartalmazó
–szabályaikerüljenekrögzítésreahozamlevonástalkalmaznikívánópénztárakalapszabályaiban.Ezentúlmenőenpedig
azMNBjavasoljaapénztáraknak,hogyatárgyidőszakihozamhiányaokánatárgyidőszakotkövetőenmegnyíló–ésakö-
vetkezőnaptáriévvégévelzáródó–időkeretbenazelmaradttagdíjmiattihozamelvonásérvényesítéséreazadottpénztár
díjfizetésigyakoriságáhozigazodóidőszakokközülalehetőlegkorábbiidőszakbanésnetöbbrészletbenkerüljönsor.

3.2.6. Működési nyereség, megfelelő tartalékok

2024-benazönkéntesnyugdíjpénztárak1,0milliárdforintosműködésieredménytértekel,ami0,7milliárdforinttalala-
csonyabbamegelőzőévihezképest.27intézményből20nyereségesenműködött.Ennekoka,hogya2024-benisjelentős
hozamokmiattismétlehetőségükvoltérvényesíteniamegnemfizetettegységestagdíjakutánihozamlevonástanem
fizetőtagokesetében,amelyszektorszinten2,3milliárdforintottettki(+11,7százalék).Hozamlevonásnélkülaszektor
2024-benisveszteségetkönyvelhetettvolnael(-1,3milliárdforint).Akapottosztalékmegközelítetteaz1,0milliárdfo-
rintot(+9,3százalék).

2024végénazönkéntesnyugdíjpénztárakműködésicélrafelhasználhatótartalékaszektorszinten20,0milliárdforintot
tettki,azegyévvelkorábbinál5,3százalékkaltöbbet.

Ahosszabbtávonnegatívműködésieredménytelérőpénztáraknálaműködésijellemzőkújragondolásáravanszükség
(nemfizetőkfokozottmegszólítása,működésiköltségmodellátalakítása).AzMNBkiemelthangsúlythelyezapénztárak
működésihelyzeténekmonitorozásáramindafolyamatosfelügyelés,mindavizsgálatoksorán.Amennyibenatartósan

12Azelmaradttagdíjmiattihozamlevonásmértékenemhaladhatjamegatárgyévelsőnapjánérvényes,aválasztottlevonásigyakoriságnakmeg-
felelő időszakra vonatkozóminimálbér 5 százalékánakmegfelelőmértékű tagdíjműködési és likviditási alapra jutó hányadávalmegegyező
összeget.

3.15. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári tagdíjat fizetők aránya

1 170 1 150 1 138 1 138 1 134

589 571 569 561 564 560

581 579 569 577 570 551

1 111 1 106

555

550

1 105 1 092

529

576

519

573

1 073

518

556

49,6 50,3 50,0 50,7 50,3 49,6 49,8 52,2 52,4 51,8

1 075

515

560

52,1

0 

10 

20 

30 

40 

50 

60 

70 

80 

0 

200 

400 

600 

800 

1 000 

1 200 

1 400 90 

2021 2023 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2022 2024 

%Ezer fő

Tagdíjat nem fizetők száma 
Tagdíjat fizetők száma 

Tagdíjat fizetők aránya (jobb tengely) 

Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202562

veszteségesműködésből,vagyegyébokokbólfakadóanapénztárakműködésrefelhasználhatótartalékaiaprudenciális
szempontbólelvártminimumszintetmegközelítikvagyazalásüllyednek,azMNBkülönbözőintézkedéseket(például
prudenciálismegbeszéléstartása,intézkedésitervkérése,működési-likviditásijelentéselőírása,célvizsgálatindítása)
alkalmaz(hat)azérintettintézményeknél.

2024végénaműködésicélrafelhasználhatótartalékok21,4hónapnyiműködésttudtakvolnafinanszírozni,amennyiben
nemkeletkezettvolnabevételeaszektornak.2023végérehasonlófedezettségalakultki(21,5hónap).

3.3. EGÉSZSÉG- ÉS ÖNSEGÉLYEZŐ PÉNZTÁRAK

3.3.1. Jelentősen bővülő befizetések az egészség- és önsegélyező szektorban

Azegészség-ésönsegélyezőpénztárakbaérkező,fedezetitartalékonjóváírtbevételek(102,5milliárdFt)jelentősen,20,4
százalékkalemelkedtek2024-ben2023-hozképest.Atagibefizetések22,8százalékosnövekedéstkövetően75,9milliárd
forintottettekki.Amunkáltatóitagdíj-hozzájárulásokösszege10,0milliárdFtvolt,11,2százalékkalmagasabb,mint2023-
ban.Azadóhatóságáltalátutaltösszeg15,7százalékkalemelkedettés16,6milliárdFtvolt.A2024.évitagdíjbevételek
ésadójóváírásokösszegejelentősenmagasabbvolt,mintamegelőzőtízévbármelyikében.

Azegyénitagdíjbefizetésekszektorszintűösszegeközelötszöröseazegyévtizeddelezelőttiértéknekésfolyamatosan
emelkedik.Megfigyelhető,hogy2014-hezképestmegfordultazegyéniésamunkáltatóihozzájárulásokrészarányaaszek-
torban,jelenlegkiemelthangsúlyhelyeződikatagságegyénibefizetéseire.Amunkáltatóitagdíjhozzájárulásnemcsak
abefizetésekenbelüliarányáttekintve,hanemösszegszerűenisvisszaesett2019-ben,amitamunkabérnélalacsonyabb
adóterhelésnek(Cafetériajuttatás)amegszüntetéseisbefolyásolhatott.Azazótabekövetkezettnövekedés(évesátlagban
15,3%)döntőenazegyénitagdíjjóváírásokfelfutásánakvoltakövetkezménye.

Továbbraisjellemzőaszezonalitás,atagdíjbefizetésekjelentősrésze–apénztárikampányokeredményekéntis–azutolsó
negyedévrekoncentrálódik.Azegyénibefizetések43százalékaazutolsónegyedévbenfolytbe2024-ben,amunkáltatói
hozzájárulásokkisebbvolatilitásúakazegyesnegyedévekben,deeztilletőenisaIV.negyedévvoltalegerősebb.Azegyéni
ésmunkáltatóibefizetésekutánjáróadójóváírásösszegeazelőzőévibefizetések23,4százalékáttetteki2024-ben,amiazt
jelzi,hogyazönkéntesnyugdíjpénztárakbaisfizetéstteljesítetttagokközültöbbenazegészségpénztárukatválasztották
azadójóváíráskedvezményezettjeként.

3.16. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztárak működési eredményének alakulása
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3.3.2. Ismét emelkedett a taglétszám, stagnálás a tagdíjat fizetők arányában

Azegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektortaglétszáma2023-banmeghaladtaazönkéntesnyugdíjpénztáriszektorét,
ésakülönbség2024-bentovábbnőtt.Azegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektortaglétszáma2024-benisjelentősen
bővült,azévvégi,1millió187ezerfősállománya5,6százalékkal(63,0ezerrel)több,mint2023végén.

Ataglétszámnövekedésiütemegyorsulta2023.évihezképest,melyazelmúltkétévalattösszességében11,1százalé-
kot,illetve118,8ezerfőttettki.Azújbelépőkszáma(86,5ezerfő)5,3százalékkalmúltafelülazegyévvelkorábbit,és
mintegy70százalékkalmagasabba2019-2020.évekbentapasztaltértékeknél(50-51ezerfő).Azújtagokkétharmadát
tagszervezőkléptettékbe.Akilépetttagokszáma(15,1ezerfő)8,0százalékkalcsökkent2023-hozképest.

Atagdíjatfizetőkaránya38százalékvolt2024. IV.negyedévben,hasonlóanazegyévvelkorábbihoz.Atagdíjfizetési
hajlandóságazegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektorbanelmaradazönkéntesnyugdíjpénztárakétól,így2024végén
atagdíjfizetőkszámaazegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektorban–amagasabbtaglétszámellenéreis–19,8száza-
lékkal(111ezerfővel)kevesebbvolt,mintazönkéntesnyugdíjpénztárakban.2014végéna71százalékosarányúmun-
káltatóihozzájárulásnakköszönhetőenmégatagság68százalékaminősültalapszabályszerintitagdíjfizetőnek,2024-re
márcsak38százalékuk,12százalékosmunkáltatóihozzájárulásmellett.Anemfizetőtagokarányatehátjelentős,anem
fizetéskövetkezményeitazegyespénztárakalapszabályaihatározzákmeg(pl.egységestagdíjműködésreéslikviditásra
fordíthatórészénekhozambóltörténőlevonása,tagságijogviszonymegszüntetése).

3.17. ábra 
Az egészség- és önsegélyező pénztárak fedezeti tartalékon jóváírt tagdíjbevételek befizetők szerinti megoszlása
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3.4. keretes írás
A középgeneráció az egészség- és önsegélyező pénztárak legfontosabb ügyfélköre

2023végénazegészség-ésönsegélyezőpénztáritagokszáma1millió124ezerfővolt,amialegalább16éves
korú,azazpénztáritagsági jogviszony létesítésére jogosultnépesség13,5százalékát jelentette.Atagokszáma
2020-hozképest13100ezerfővel(9,7százalékkal)nőtt.Azegészség-ésönsegélyezőpénztáraka36-45évesés
a46-55évesnépességkörébenalegnépszerűbbek,amelykorcsoportokbanmindennegyedik-ötödikembertagja
valamelyikpénztárnak,és650ezresállományukkalatagság58százalékátjelentik.Háromévalattalegnagyobb
létszámmal(62ezerfővel)a46-55évesek,mígalegnagyobbmértékben(49százalékkal)a65évesnél idősebb
pénztártagokszámaemelkedett.Ezzelszembena26-45éveskorcsoportokbatartozókszámacsökkent.

13A2024.évrevonatkozónegyedéves,nemauditáltadatokszerinttovábbijelentősnövekedéskövetkezettbe,amelynekhatásáraataglétszám
a2020.évitmár163ezerfővel(15,9%-kal)haladtameg.

3.18. ábra
Az egészség- és önsegélyező pénztári tagdíjat fizetők számának alakulása
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Forrás: MNB.

3.19. ábra
Egészség- és önsegélyező pénztári tagsággal rendelkezők száma és népességen belüli aránya 
korcsoportonként, 2023 vége
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2023-banazegyéni számlákon jóváírtösszeg85,1milliárdFt-ot tettki,51 százalékkal többet,mint2020-ban.
Anövekedésnagyobbrésztannaktulajdonítható,hogyazévesátlagosjóváírásértékenőtt(+37százalék),kisebb-
résztpedigataglétszámnövekedésének.Azévesátlagosjóváírásemelkedésébenazegészégügyijavakinflációja
isfontosszerepetjátszhatott(amia2021–2023.években26százalékvoltaKSHadataiszerint14,ígyazegytagra
jutójóváírásavolumenéttekintve9százalékkalemelkedettháromévalatt).

Az önkéntes nyugdíjpénztárakkal ellentétben az egészségpénztárak nem a vagyon felhalmozását szolgálják,
hanemazegészségügyikiadásokfinanszírozásáranyújtanaklehetőséget.Apénztárikifizetésekösszességébenés
korcsoportosbontásbanisjólkövetikajóváírásokértékét.2023-banajóváírások73százalékátazegyénibefize-
tések,17százalékátazelőzőévibefizetésekutániadójóváírások,mintegytizedétpedigamunkáltatóijóváírások
jelentették.Akétközépsőkorcsoport(36-45,illetve46-55évesek)számára51,3milliárdFt-otírtakjóváazegyé-
ni számlákon, a szektorbeli jóváírások60 százalékát. Ehhez azún. középgenerációhoz kötődik az egészség- és
önsegélyezőpénztárakpénzmozgásainakajelentősrésze,amiazzalisösszefüggésbehozható,hogyatagokezen
csoportjaapénztárszolgáltatásaitakáratőlükeltérőgenerációkbatartozócsaládtagjaikra(gyermekekés/vagy
szülők)isképesekoptimalizálni.

Azegységestagdíjatmegfizetőkarányaa16-25évesekkorcsoportjábanvoltalegmagasabb(45százalék),amely
összefüggésbenállhat azzal, hogyesetükben jelentős amunkáltatóihozzájárulások szerepe–a jóváírásaik33
százalékát jelenti, ami a legmagasabbaránya korcsoportok közül.A25évenaluliak SZJA-kedvezményemiatt
ennek a korcsoportnak a többinél korlátozottabb az adójóváírás-érvényesítő képessége. Ezt figyelembe véve
pozitívfejleménykéntértékelhető,hogyegyesmunkaadókafiatalmunkavállalóikszámára–amunkabérrelazo-
nosadóterhelésmellettis–pénztáribefizetéstbiztosítanak.

Azegységestagdíjatmegfizetőtagokkörében216ezerFt-ottettki2023-banazegyéniszámlánjóváírtátlagos
összeg,ami34százalékkaltöbba2020.évinél.Alegnagyobb,244ezerFt-osátlagosévesjóváírása36-45éves
korcsoportokat jellemezte.Bára65éven felülieketminda létszámuk (+49százalék),mindabefizetéseik (+92
százalék)tekintetébenjelentősnövekedésjellemzia2021-2023-asévekre,szerepükmégiselenyésző.Pedigacél-
piacmáralétszámáttekintveisjelentős:a65évesnélidősebbekszámaközel1,9milliófővolt2023végén,ami

14  1.1.1.3.Harmonizáltfogyasztóiár-indexazegyénifogyasztásrendeltetésszerintiosztályozása(COICOP)alapján

3.20. ábra
Az egészség- és önsegélyező pénztári jóváírások összege és az átlagos jóváírás értéke korcsoportonként, 2023
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Forrás: MNB.

https://www.ksh.hu/stadat_files/ara/hu/ara0003.html


MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202566

a népesség ötödének felel meg. Ezenfelül ennek a korcsoportnak lényegesen jelentősebbek az egészségügyi
kiadásai,mintafiatalabbaknak,amiaKSHlegfrissebbrendelkezésreálló,2020-asadataiszerint15148ezerFt-ot
tettki,aduplájátateljesnépességrevonatkozóátlagnak,ésa2,6-szeresét16a65évnélfiatalabbakértékének.

AKSHnépességiésfogyasztásiadataibólösszességébenazszámítható,hogyaháztartásokegészségügyikiadá-
sainak37százalékaa65évnélidősebbekhezköthető.Erreakorcsoportraugyanakkornemjellemző,hogyadójó-
váírásttudnánakigénybevenni,továbbáazsem,hogymunkáltatóihozzájárulástkapnának,amelyekjelentősen
csökkentikapénztártagságlétesítésevagyfenntartásairántimotivációjukat.

3.3.3. Két év alatt másfélszeresére, közel 100 milliárd Ft-ra nőttek az egészség- és 
önsegélyező pénztári szolgáltatási kifizetések

Azönkéntesegészségügy-finanszírozásialrendszereklegjelentősebbrészétazönkéntesegészség-ésönsegélyezőpénz-
tárakegészségügyijellegűkiadásaijelentik.Aszolgáltatásikifizetések(98,1milliárdforint)20,0százalékkal(16,3milliárd
forinttal)nőttekazelőzőévhezképest.Akifizetések2022-hözképest50,9százalékkalemelkedtek,amibenazinflációnak
isszerepelehetett,aKSH„6.egészségügy”csoportraközzétettfogyasztóiár-statisztikája17ugyanerreazidőszakraugyanis
19,6százalékosdrágulástjelez.

Akifizetéseklegnagyobbrészéttovábbraisagyógyszerek,speciálistápszerek,prevencióscéllalmegvásároltvitaminké-
szítményekvételáránaktámogatásatesziki,39,0százalékosrészaránnyal,amelymegegyezika2023.évivel.Eztköveti
37,4százalékosrészaránnyalamagánegészségügyiszolgáltatásokfinanszírozása(pl.fogászat,képalkotódiagnosztika),
14,3százalékosrészaránnyalagyógyászatisegédeszközökvételáránaktámogatása.

15  14.1.1.31.AzegyfőrejutóéveskiadásokrészletezéseCOICOP-csoportosítás,areferenciaszemélykorcsoportja,iskolaivégzettségeésaháztar-
tástagokkorösszetételeszerint(letöltésideje:2025.április28.)

16MNBszámítás
17  1.1.1.5.Fogyasztóiár-indexekazegyénifogyasztásrendeltetésszerintiosztályozása(COICOP2013)alapján

3.21. ábra
Az egészség- és önsegélyező pénztárak szolgáltatásainak alakulása
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Forrás: MNB.

https://www.ksh.hu/stadat_files/jov/hu/jov0030.html
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3.5. keretes írás
Egészség- és önsegélyező pénztári kifizetések alakulása, 2018-2024

Miközben2019ótaduplájáranövekedtekazegészség-ésönsegélyezőpénztárakszolgáltatásikiadásai,alegjelentő-
sebb szolgáltatástípusok belső arányai is átrendeződtek. Bár továbbra is a gyógyszer vételárának támogatása,
amagánegészségügyiszolgáltatásokdíjánaktámogatása,valamintagyógyászatisegédeszközvételáránaktámogatá-
saaleginkábbhangsúlyosak,közülükamagánegészségügyiszolgáltatásokfinanszírozásakiemelkedőennövekedett.

Azönsegélyező jellegűszolgáltatásoksúlyatovábbra iscsekély.Akorábbiévekbena legnépszerűbbönsegélyező
jellegűszolgáltatásagyermekekkelkapcsolatostámogatásvolt,melyneksúlyaa2020-as7,0%-ról2,8%-racsökkent.

Nemcsakakifizetésekösszegeemelkedettazelőzőévekben,hanemtöbbalkalommalvettékigénybeaszolgálta-
tásokatis:2020és2024közöttmindagyógyászatisegédeszközök,mindazegészségügyiszolgáltatásokszázeres
nagyságrendben,agyógyszertámogatásokigénybevételénekszámamilliósnagyságrendbenemelkedett.

3.22. ábra
Jelentősebb szolgáltatástípusok aránya az egészség- és önsegélyező pénztárak szolgáltatási kifizetésein belül
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Forrás: MNB.

3.23. ábra
A jelentősebb szolgáltatástípusok igénybevételének száma az egészség- és önsegélyező pénztáraknál
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Magyarországonazegészségügyikiadásokonbelülamagánfinanszírozásarányaazutóbbikétévtizedben30száza-
lékkörülalakult,2022-ben27,4százalékvolt.EzazEurópaiUniónbelülmagasnakszámít,azEUátlag18,7százalék.
A 27 országból 2022-ben csak 6 esetében volt magasabb a magánfinanszírozás aránya, mintMagyarországon.

A2022.évi1212milliárdFtnagyságúmagánkiadás89százalékátalakosságközvetlenül(out-of-pocket)fedezi,
azintézményesített,önkéntesegészségügy-finanszírozásitermékekenkeresztülitérítésarányaalighaladjameg
a10százalékot(139milliárdFt).2022-benaz intézményesítettegészségügyimagánkiadásokcsaknemfelét,61
milliárdFt-otfinanszíroztakegészség-ésönsegélyezőpénztárak.2023-banezazösszeg76milliárdFt-ra,2024-
ben92milliárdFt-ranövekedett.

Azegészségpénztárakszámárastratégiaikérdés,hogyajelentősmértékű,alakosságáltalközvetlenülfinanszíro-
zott (out-of pocket) kiadásokból vonzó szolgáltatási struktúrával, pénzügyi felvilágosítással, a pénztárak által
nyújtottelőnyöktudatosításávalmekkorarészttudnakátcsatornázniintézményifinanszírozásba.

3.3.4. Működési nyereség, megfelelő tartalékszint

Azegészség-ésönsegélyezőpénztárakműködésieredménye2024-benismétpozitív,1,3milliárdforintvolt,amely144
millióforinttalkevesebbazegyévvelkorábbinál.Évesalapona16intézménybőlcsupán2működöttveszteségesen.Ebben
anemfizetőktőlvalóhozamlevonás(többmint500millióFt)isfontosszerepetjátszott,azonbananélkülisműködési
nyereségjellemezteaszektort.

Aműködésicélútartalék8,3milliárdforintraemelkedett(+20,2százalék).Ahosszabbtávonnegatívműködésieredményt
elérőpénztáraknálaműködésijellemzőkújragondolására(nemfizetőkfokozottmegszólítása,működésiköltségmodell
átalakítása)vanszükség.Amennyibenatartósanveszteségesműködésből,vagyegyébokokbólfakadóanapénztárak
működésrefelhasználhatótartalékaiaprudenciálisszempontbólelvártminimumszintetmegközelítik,vagyazalásüllyed-
nek,azMNBkülönbözőintézkedéseket(prudenciálismegbeszéléstartása,intézkedésitervkérése,működési-likviditási
jelentéselőírása,célvizsgálatindítása)alkalmaz(hat)azérintettintézményeknél.Amegfelelőműködésitartalékképzésé-
velapénztáraksajátműködésifeltételeiket,működésifolytonosságukatbiztosíthatjákbeegyesetlegesenkedvezőtlen
időszaktekintetében.

2024végénaműködésicélrafelhasználhatótartalékok15,1hónapnyiműködésttudtakvolnafinanszírozni,abbanaz
esetben,hanemkeletkezettvolnabevételeaszektornak.2023végérehasonlófedezettségalakultki(15,3hónap).

3.24. ábra
Az egészség- és önsegélyező pénztárak működési eredményének alakulása
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3.4. A PÉNZTÁRI PIAC KOCKÁZATAI

3.4.1. 2025-ben jelentős kockázat az ingatlancélú szolgáltatási lehetőség

3.3. táblázat
A pénztári piac kockázatai 

Kockázati 
kategória

Kockázat- 
csoportok

Kockázat 
minősítése

Kilátások a 
kockázatok 
alakulására

Szöveges értékelés

Üzleti modell

Környezet 
Stratégia,üzleti
tervek 
Működés 
fenntarthatósága

● ➡

mindkétszektorbanpozitívműködésieredmény,megfelelő
veszteségelnyelőképesség
önkéntesnyugdíjpénztáritaglétszámstagnál,egészségpénz-
táridinamikusannőtt
többintézménynélhiányzikatagságfiatalításátcélzóstra-
tégia
ingatlancélú szolgáltatás pénztáranként eltérő mértékű mű-
ködési, fenntarthatósági, likviditási kockázatot jelenthet
SZJA-kedvezmények gyengíthetik a tagdíjbefizetési motivá-
ciót
kockázatok csökkenése középtávon nem várható

Vállalatirányítás

Tulajdonosi
joggyakorlás 
Belsőirányítás 
Kockázatke- 
zelésirendszer 
Belsőkontroll- 
rendszer

● ➡

ingatlancélú szolgáltatás-igénybevételek mértéke, elosz-
lásanehezenbecsülhető,apénztárivezetésnekszorosan
együttkellműködnieavagyonkezelővelamegfelelőmér-
tékűlikviditástervezése,biztosításaérdekében,többlette-
herkéntjelentkezikaszolgáltatásikifizetésekmenedzselése
ingatlancélú szolgáltatások kockázatainak, feladatainak 
kezelése, humánerőforrás biztosítása elviszi a fókuszt és 
a forrást az alapvető stratégiai célokról 

Pénzügyi és 
működési 

kockázatok

Működésiés
likviditásitartalék
befektetésikockázata 
Működésikockázat

●
önkéntes nyugdíjpénztári kiáramlás csökkent, csúcson
abefizetések,működésikockázatokIT,számvitel,adatszol-
gáltatás,tagielszámolásokterületén
Ingatlancélú kiáramlási várakozások miatt továbbra is 
fennáll a jelentős kockázat

Fenntarthatóság 
és tartalék 
kockázata

Fedezetitartalék
befektetésikockázata 
Működésiés
likviditásitartalék
megfelelősége

●
ismét két számjegyű pozitív hozam és pozitív cash flow
egyenlegmiattnőttafedezetitartalék
szektorszintenmegfelelőműködésitartalékszint
ingatlancélú szolgáltatás átmeneti elérhetősége miatt 
a cash flow alakulása bizonytalan

Piaci megjelenés 
kockázata

Termékek
Ügyfelek ●

pénztáritermékekköltséghatékonyak,panaszügyekszáma
csekély
2024.évihozameredménytovábbjavítottaapénztárire-
putációt
ingatlancélú kifizetési lehetőségmiatt fokozottazügyfél-
szolgálatileterheltségkockázata
panaszügyek száma emelkedhet az új, ingatlancélú szol-
gáltatás-igénybevételek kapcsán

Magyarázat: 
Kockázat mértéke magas ● jelentős ● mérsékelt ● alacsony ●
Kockázat iránya növekvő ➡ stagnáló ➡ csökkenő

➡

Forrás: MNB.

Aműködésieredménymindkétszektorbanpozitívvolt,aveszteségelnyelőképességmegfelelőmértékű.Azönkéntes
nyugdíjpénztáriszektortaglétszámastagnált,azegészség-ésönsegélyezőpénztárakégyorsulóütembennőtt.Többintéz-
ménynélhiányzikugyanakkoratagságfiatalításátcélzóstratégia.2025-benazingatlancélúkifizetésekműködési,likviditási,
fenntarthatóságikockázatokatjelenthetnekazönkéntesnyugdíjpénztárakszámára.AbefizetésioldaltazSZJA-kedvezmé-
nyeknöveléseérinthetikedvezőtlenül.Középtávonnemvárhatóakockázatokcsökkenése.

Azingatlancélúkifizetésekmértékeésidőbelieloszlásanehezenbecsülhető,apénztárivezetésnekszorosanegyüttkell
működnieavagyonkezelővelamegfelelőmértékűlikviditástervezése,biztosításaérdekében.Vállalatirányításiszempont-
bóltöbbletteherkéntjelentkezikaszolgáltatásikifizetésekmenedzselése.Azingatlancélúszolgáltatásokkalkapcsolatos
feladatokmegnehezítikazalapvetőstratégiaicélokratörténőösszpontosítást.
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Azönkéntesnyugdíjpénztárikiáramláscsökkent,abefizetések2024-beniskimagaslóakvoltak.Működésikockázatokje-
lentkeznekugyanakkorazIT,aszámvitel,azadatszolgáltatásésatagielszámolásokterületén.Azingatlancélúkiáramlási
várakozásokmiatttovábbraisjelentőskockázatállfenn.

Afedezetitartalék2024-beniskorábbannemtapasztaltszintreemelkedett,mivelahozamebbenazévbeniskétszámjegyű,
acashflowegyenlegpedigpozitívvolt.Szektorszintenmegfelelőaműködésitartalékszint,azingatlancélúszolgáltatás
átmeneti,2025.évielérhetőségemiattugyanakkorbizonytalanacashflowalakulása.

Apénztáritermékekköltséghatékonyak,apanaszügyekszámacsekély.A2024.évihozameredménytovábbjavította
apénztárireputációt.Azingatlancélúkifizetésilehetőségmiattemelkedhetazügyfélszolgálatileterheltségésapanasz-
ügyekszáma.
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4. A biztosítási és a pénztári piac 
fogyasztóvédelmi kockázatai

4.1. ERŐTELJES FOGYASZTÓVÉDELEM 

4.1.1. Új keretrendszer a fogyasztói kockázatok értékeléséhez és egyéb továbbfejlesztett 
felügyeleti eszközök  

2024márciusábanlezárultaMagyarNemzetiBankBiztosítás-ésPénztárfelügyeletiIgazgatóságánakmintegy2évespro-
jektje,amelynekcéljaafogyasztóvédelmiszakterületfelügyeletiésvizsgálatieszköztáránakfejlesztésevolt.Aprogramot
aTechnikaiTámogatásiEszköz(TSI)révénazEurópaiUniófinanszírozta,azEIOPApedigszakmaipartnerkéntvettrésztavég-
rehajtásifolyamatbanegyüttműködveazEurópaiBizottságStrukturálisreform-támogatóFőigazgatóságával(DGReform).

Aprogramelsődlegescélkitűzésevoltegyúj,konkrétgyakorlatijavaslatokattartalmazófogyasztóvédelmikockázatike-
retrendszer(ún.ConductRisk-AssessmentFramework,C-RAF)módszertankidolgozása,továbbáehhezkapcsolódóan
egypiacmonitoringcélúpróbavásárlásokravonatkozógyakorlatiútmutatóelkészítése,amelyakockázatokfeltárásában
efelügyeletieszközalkalmazásánakhatékonyságátéseredményességétnövelheti.Aprojektnekrészevoltegyközel300
látogatásbólállópilotpróbavásárlásigyakorlatlebonyolítása2023utolsónegyedévébenegykülsőközreműködőbevoná-
sával,továbbáaprojektsoránszámoshasznostanulmányésfelméréskészültahazaibiztosításipiacról.

(1)  Új kockázatértékelési keretrendszer a fogyasztói kockázatokról:Aprojektsoránkialakítottmódszertanafogyasztókat
érintőüzletimagatartások,kockázatokpiaciszintűazonosítására,nyomonkövetéséreésrangsorolásáraösszpontosít.
Akeretrendszerameglévőadatokalapjánállítelőmutatószámokat,azokatfeldolgozza,valamintpiaciszintenisösszegzi
ésértékeli.Amutatókegyelvártértékkelvagyapiaciátlaggalvalóösszevetésalapjánhatározzákmegakockázati
besorolást,ígyjelentőstámogatástnyújtanakakockázatértékeléshez.Azazonosítottkockázatokatermékéletciklusa
alapjánisbesorolásrakerülnek,akockázatszintjénekazonosításáhozpedigamennyiségiésminőségiinputokösszegyűj-
tésrekerülnek.Akockázatimutatókésapiaconazonosítottproblémásgyakorlatoktehátközösenkerülnekelemzésre
ésértékelésre,amelyalapjánegytermékalapú,piaciszintűkockázatitérképkészíthetőel,ésszempontrendszertis
tartalmazakockázatokpriorizálásáhozésalehetségesfelügyeletilépésekértékeléséhez.

(2)  Piacmonitoring célú próbavásárlások új módszertana: Apróbavásárlássokoldalúanalkalmazhatópénzügyifelügyeleti
eszköz,amelylehetővétesziapiaciviselkedésekfeltérképezését,emellettértékesbizonyítékotszolgáltathatatény-
leges,jogsértőmagatartásokfeltárásáhozis.Apróbavásárlássalinformációkgyűjthetőkarról,hogyaszolgáltatók
hogyanértékesítiktermékeiket,továbbászámos,korábbanrejtettjelenségéstapasztalatösszegyűjthetőafogyasztói
élményekről.Azújmódszertanapróbavásárlásigyakorlatokteljesfolyamatáhozésmindenfázisáhozgyakorlatiútmu-
tatástnyújt,ígykülönösenatervezéshezéselőkészítéshez,ezenbelül,hogymelytémákéskockázatokeseténlehet
aleghatékonyabbezavizsgálatieszköz.Amódszertanfoglalkozikakülsőközreműködőbevonásánakfolyamatával,
valamintapróbalátogatásokhatékonylebonyolításával,azeredményekértékelésévelésnyomonkövetésével.AzMNB
azújmódszertanta2023-aspilotgyakorlatotkövetőensikeresenalkalmaztaa2024-eslakáskampánysoránis.

(3)  Digitalizációs trendekről szóló tanulmány: AzEIOPAáltalkészítetttanulmányadigitalizációstrendeketésazahhoz
kapcsolódókockázatokatmutatjabeamagyarbiztosításipiacon,amelyrámutatarra,hogyugyanadigitáliscsatornákból
származóértékesítésszázalékavagyamobiltelefon-alkalmazásokhasználatánakarányamégalacsony(pl.abiztosítók
70százalékanemrendelkezikmobiltelefonosalkalmazással,szembenazösszesuniósbiztosító35%-ával)ugyanakkor
amagyarbiztosítókeurópaitársaikhozképestmármostislényegesennagyobbaránybanhasználnakolyantechnológi-
ákat,mintamesterségesintelligencia(AI)vagyaBlockchain(45százalékamárhasználjaaBlockchaint/DLT-t,szemben
azuniósszintű7százalékkal).Alegfontosabb,fogyasztókatérintőkockázatoknakakibertámadásokatésazadatvédelmi
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kérdésekettekintikazérdekeltek,továbbáatanulmányfelhívjaafigyelmetarra,hogyatisztességesbánásmódravagy
azelfogultság/diszkriminációmentesműködésreegyrenagyobbfigyelmetszükségesfordítani.

(4)  Felmérés a zöld biztosítási termékekről:AprojektsoránazEIOPAegyösszefoglalótiskészítettamagyarpiacontalál-
hatófenntarthatóságijellemzőkkelrendelkezőbiztosításitermékekről,pontosabbanazonbiztosításialapúbefekte-
tésitermékekről(IBIP),amelyekapénzügyiszolgáltatásiágazatbanafenntarthatósággalkapcsolatosközzétételekről
szólóEUrendelet(SFDR)8.vagy9.cikkeszerintminősítettpénzügyitermékek.Atanulmánymegállapításaiszerint
annakellenére,hogyrendelkezésreállnakzöldeszközalapokésbefektetésilehetőségek(bárnemtúlnagyszámban),
amagyarpiacitrendahagyományos,fenntarthatóságijellemzőknélkülibefektetésitermékekajánlása(SFDR6.cikke
szerinti,–azaznemfenntartható–termék2023-ban528-ból432).Azeredményeketapróbavásárlásipilotprojektis
megerősítette,amelyrőla2024-benmegjelentkockázatijelentésébenszámoltbeazMNB.

(5)  Tanulmány a pénzügyi befogadásról és diszkriminációmentes árazásról: Améltányoságrólésapénzügyibefogadásról
(financialinclusion)szólószakirodalombangyakranhívjákfelafigyelmetarra,hogyegyesabiztosításiárazásbanalkal-
mazottML/AI-modellekdiszkriminatívbiztosításidíjakhozvezethetnek.Azilyengyakorlatokegyfajta„feketedobozként”
működhetnekanyilvánosság,afelügyelők,sőtmagukamodellfejlesztőkszámárais,ésígyazalgoritmusbanmélyen
elrejtettadatokhelytelenfelhasználásteredményezhetik,amibizonyos,törvényivagyszabályozásivédelemalattállófo-
gyasztóiszegmensekszámáranemmegfelelőbiztosításidíjakateredményezhet.Aprojektkereteinbelülegykülsőtanács-
adócégbevonásávalkészülttanulmánymegerősítette,hogyamagyarkgfbpiaconnemazonosíthatóazegyeskiszolgál-
tatottfogyasztókkalszembeni–semjövedelemszempontú,semmástípusú(pl.etikai)–diszkriminatívárazásigyakorlat.

4.2. ÉLETBIZTOSÍTÁSOK

4.2.1. Terméktesztelés és rendszeres felülvizsgálat szükséges a TKM eltérés indoklásához 

ATKMbevezetésénekcéljaazvolt,hogyazügyfelekamegtakarításijellegűéletbiztosításiésnyugdíjbiztosításiszerződések
megkötéseelőtthozzájuthassanakazokhozazinformációkhoz,amelyeklehetővéteszikamegalapozottfogyasztóidöntés
meghozatalát.ATKMsegítségévelnövekedettatermékekátláthatósága,könnyebbenösszehasonlíthatókakülönböző
termékekköltségszintjei.AzMNB2024-benkiadottEtikus2.0szabályozásicsomagjábanfoglaltakszerintazeddigirög-
zítettparaméterekmellett2026.január1-tőlmáregyediparaméterekkeliskiszámoljákabiztosítókaTKMértékét,mely
információtaszerződéskötéselőttitájékoztatássoránszükségesazügyfélnekátadni.

Amegtakarításijellegűélet-ésnyugdíjbiztosításiszerződésekesetébenjellemzőenakövetkezőköltségtípusokfordulnak
elő:aszerződéskötéshezkapcsolódókezdetiköltségek,avagyonkezelésévelkapcsolatbanfelmerülődíjakésaműködési
költségekrefelszámítottdíjak.

AzMNBelvárása,hogyaTKMarendszeresdíjfizetésű,legalább10évestartammalrendelkezőbefektetésiegységekhez
kötött(unit-linked)élet-ésnyugdíjbiztosításokesetébennehaladjameg:

•10éveslejáratiidőrea4,25%-ot,
•15éveslejáratiidőre3,95%-ot,
•20éveslejáratiidőre3,5%-ot.

Afentiértékektől1,5százalékpontoseltérésreabbanazesetbenvanlehetőség,ha

•abiztosításhozkapcsolódóeszközalapeszközösszetétele,vagymeghatározotttulajdonságaialapjánösszetettnekvagy
komplexnekminősülésazátlagosnálmagasabbhozampotenciállalrendelkezik,vagy

•tőke-,vagytőkeéshozamgaranciáttartalmaz,vagy
•atermékbenlévőbiztosításikockázateztindokolja.
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Azeltéréstésannakokaitszámszerűsítettmódonkikellmutatniésmegkellindokolni.AzEtikus2.0szabályozásicsomagban
foglaltakszerint2026.január1-tőlazMNBelvárja,hogyabiztosítóaTKMeltéréstcsakakkoralkalmazzaazeszközalap
komplexitásávalésazátlagosnálmagasabbhozampotenciállalindokolva,ha–azMNBtermékfelügyeletreés-irányításra
vonatkozó(POG)ajánlásaszerinti–terméktesztelésével,rendszeresfelülvizsgálatávaligazolnitudjaazeszközalapokvár-
hatómegtérülését,magasabbhozampotenciálját.

AzegyszeridíjfizetésűbiztosításokesetébenazMNBáltalmeghatározottTKMlimitegységesen3,5%,melytőleltérésre
nincslehetőség.

Azalábbiábránarendszeresdíjfizetésű,biztosításitartammalrendelkezőunit-linkedtermékekTKMváltozásakövethető
nyomona2016-2024-esévekben,melybőlkitűnik,hogyazMNBetikuskoncepciójánakbevezetéseaTKMértékekcsök-
kenéséteredményezte.

AzMNBbefektetésiegységekhezkötött(unit-linked)életbiztosításokkalkapcsolatosprudenciálisésfogyasztóvédelmi
elvekalkalmazásárólszóló8/2016.(VI.30.)számúajánlásaésanyugdíjbiztosításokrólszóló1/2017.(I.12.)számúajánlása
(Ajánlás)általérintettunit-linkedszerződésekTKMértékeitazMNBrendszeresenmonitorozza.2024-ben–azelőzőévről
áthúzódva–kétbiztosítótértelazAjánlásbanszereplő,jegybankáltalelvártlimithatároktól.

AzMNBvezetőilevélbenhívtafelabiztosítókataTKMlimitelvárásokteljesítésére,melynekhatásáraazegyikbiztosító
csökkentetteavagyonkezelésiköltségeit,amásikbiztosítómegszüntetteamagasköltségekkelműködőeszközalapot.

Alimittúllépéseketmég2023-banaTKMszámítástbefolyásolókockázatmenteshozamemelkedése,illetveazEurópai
Bizottság2017/653rendeletének2023.január1-tőlhatályosmódosításaeredményezte,melyszerintazalapkezelőkaz
eszközalapokkezelésiköltségeiközöttakorábbigyakorlattóleltérőenaportfólióügyletiköltségetiskimutatják.

AbiztosítókmindenévbenfelülvizsgáljákaTKMértékeketésazadottévjúlius1-jéigvégzikelazértékekaktualizálását,
melyeketaszámításelvégzésétkövető15naponbelülkötelesekazMNBrészéremegküldeni.Amennyibenatermékek-
hez,befektetésekhezkapcsolódóköltségekváltozásaaTKMértékekévközbenimódosulásátindukálja,akkorabiztosítók

4.1. ábra
TKM értékek változása

2016.07.01. 2024.12.31. 2016.07.01. 2024.12.31. 2016.07.01. 2024.12.31.
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soronkívülújraszámoljákaTKMértékeket.ATKM-eketabiztosítókasajáthonlapjukonpublikálják,valamintazMNBés
aMagyarBiztosítókSzövetsége(MABISZ)honlapjánismegtalálhatók.

AzMNBhonlapján(www.tkm.mnb.hu)találhatóTKMösszehasonlítóalkalmazássegítségévelafogyasztóknaklehetőségük
nyílikakülönbözőélet-ésnyugdíjbiztosításitermékekköltségeinekösszehasonlításáraannakérdekében,hogyazigénye-
iknekmegfelelőmegtakarításitermékettudjákkiválasztaniésegytudatosabb,megalapozottabbdöntésthozhassanak.
Akönnyebbenösszehasonlíthatótermékkínálatapiaciversenytisélénkítheti.

ATKMösszehasonlítóalkalmazásbaazadatokatabiztosítóktöltikfelésaktualizálják.

4.2.2. Útmutató a zöldrefestés jelenségének azonosításhoz és a fenntarthatósági 
tájékoztatók felügyeletéhez (EIOPA Opinion)

Afogyasztókabiztosításiéspénztáritermékekesetébenisegyretöbbszörkeresikafenntarthatóbefektetéseket,amitaz
EIOPA2023-asEurobarométer-felmérésénekeredményei18isalátámasztottak:azuniósfogyasztók32%-ahallottafenntart-
hatóbiztosításivagynyugdíjtermékekről,13%-ukvásároltmárilyentermékeket,13%-ukpedigfontolóravennéavásárlá-
sukat,azazafogyasztók58%-ahatározattanérdeklődikafenntarthatótermékekiránt,valamintafelmérésalapjántovábbi
27%-aszeretnetöbbetmegtudniróluk.Anövekvőigényekalapjántöbbszolgáltatókínálzöldtermékeket,ugyanakkor,
amennyibenaszolgáltatókfenntarthatóságiállításaiésközzétételeinemegyértelműek,hiányosakvagyellenőrizhetetlenek,
azfelvethetiazöldrefestésjelenségét.A2022-esfogyasztóitrendekrőlszólójelentésében19azEIOPAerretekintettelis
hangsúlyoztaazintézményekáltalmegfogalmazottfenntarthatóságiállításokalátámasztásánakfontosságát.

AzEurópaiBizottság2022májusábanmegküldöttzöldrefestésselkapcsolatostanácsadásifelhívásraelkészítettjelentés20 
munkálataivalpárhuzamosanazEIOPAegyvéleményben(Opinion21)publikáltútmutatást,amelybenáttekintéstnyújt
abiztosításiterületzöldrefestéstérintőkihívásairól,illetveegyolyankeretethatározmeg,amelysegítségetnyújthataz
illetékesfelügyeletihatóságoknakabiztosítókésnyugdíjszolgáltatókfenntarthatókijelentéseinekellenőrzésében,valamint
abban,hogyközöselvekmenténtörténjenafenntarthatósággalösszefüggőtájékoztatásokésközzétételekfelügyelete.

Egyfenntarthatóságiállítástöbbfélemódonis lehetmegtévesztővagyfélrevezető, ígypéldául:egyoldalú,vagynem
teljeskörűközlésekkel,nemmegfelelőenalátámasztott(üres)állításokkal,arelevánstájékoztatásokteljeshiányával(el-
hallgatásával),homályos,nemegyértelművagyellentmondásoskijelentésekkel,konkrétértékeknélkülibeszámolókkal
vagyegyébmegalapozatlanadatokkal,valamintkifejezettentéves,hamisinformációkkalésmegtévesztőterminológia
használatával.AzOpinionazöldrefestésjelenségénekértékeléséhezésazonosításáhoznégyfőszempontothatározmeg,
amelyekafenntarthatóságspeciáliskövetelményeinésazáltalános„tisztesség”alapelvénalapulnak,ésamelyeknek
teljeskörűenmegkellfelelniemindenfenntarthatóságravonatkozótájékoztatásnak,azöldrefestéselkerüléseérdekében:

1.  Pontos és precíz fenntarthatósági állítások követelménye, azaz a megadott információk helyessége és megbízható-
sága –Azintézményfenntarthatósággalkapcsolatbankialakítottkommunikációjánakteljeskörűnekésalaposnakkell
lennie,nemhagyhatókkibelőlerelevánsinformációk,abbankerülnikellatúlzásokat,akétértelműségetvagybizonyos
szempontokindokolatlanhangsúlyozását.Ezentúlmenőenatermékelőállítókténylegestevékenységénekátláthatónak
kelllennie,éstájékoztatástkellnyújtaniukazállításaikkalösszefüggőgyakorlatukrólis,valamint,hogymikoréshogyan
kívánjákavállalásaikatteljesíteni.Atermékmegnevezésénekalehetőlegpontosabbnakkelllenne,ígypéldáulegyolyan
terméknek,amelyazéghajlatitényezőkreösszpontosít,anevébeniserrekellhivatkoznia,ahelyett,hogyegyáltalános
fenntarthatóságikifejezést(pl.„ESG”)használna.

2.  Megalapozottság kötelezettsége, amely alapján a megadott információk érvényességét tényekkel és megfelelő magya-
rázatokkal kell alátámasztani –Aszolgáltatókcsakolyanfenntarthatóságiállításokatfogalmazhatnakmeg,amelyeket
megfelelőenalátudnaktámasztani.Akifejezéseknemutalhatnakolyanfenntarthatóságiprofilravagycélkitűzésre,

18  ResultsofEIOPA’s2023FashEurobarometer–Consumertrendsininsuranceandpensionservices 
19  https://www.eiopa.europa.eu/publications/consumer-trends-report-2022_en 
20  https://www.eiopa.europa.eu/publications/eiopas-final-report-and-opinion-greenwashing-advice-european-commission_en 
21  Opiniononsustainabilityclaimsandgreenwashing.pdf

http://www.tkm.mnb.hu
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/2d3a2efd-811b-4c2e-94f5-d537753a1cf5_en?filename=fl_EIOPA PAL_pres_en.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/publications/consumer-trends-report-2022_en
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/0214c6aa-d3dc-4444-97e3-2088ff995eba_en?filename=Opinion on sustainability claims and greenwashing in the insurance and pensions sectors_PHI signature.pdf
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4.1. keretes írás
Gyenge minőségű csoportos hitelfedezeti biztosítások okait elemezte az MNB témavizsgálata

amelyrenemtesznekelérhetővémegfelelőbizonyítékotésigazolást.HaaszolgáltatókegyESGbesorolást/osztályozást
használnak,annakelveit(mit,hogyanmératermékprofiljánakmeghatározásához)megfelelőenbekellmutatnivagy
elmagyarázniatájékoztatásokban.Abiztosításialapúbefektetésitermékek(IBIP)nevébenvagyamögöttesbefektetési
lehetőségekesetébenafenntarthatóságravalóutalásokatcsakakkorszabadhasználni,haezttényektámasztjákalá,
illetveezeketazállításokatabefektetésistratégiábanisindokolnikell.Arelevánsfenntarthatóságiinformációkatnem
szabadmás,vagynemrelevánsinformációkkalösszemosnivagyelfedni,mivelezjelentősenmegnehezíthetiafogyasztók
számára,hogyalényegespontokraösszpontosítsanak.

3.  Hozzáférhetőség követelménye, azaz a fenntarthatósággal kapcsolatos információk és adatok könnyű elérhetősége 
vagy közérthetősége – Afenntarthatóságiállításokésazokigazolásánakláthatósága,hozzáférhetőségeésérthetősége
elengedhetetlenafogyasztókmegalapozottdöntéshozatalához.Amagyarázatokbankorlátoznikellaszakzsargont,
könnyenérthetőnyelvezetetésvilágosmagyarázatokatkellhasználni,akulcselemekkiemelésemellett.Atájékozta-
tásokkialakításaésatanácsadássaltörténőértékesítéssoránjólkövethetőésvilágosmagyarázatokatkellalkalmazni
akifejezésekpontosmegértéseérdekében.Azonlineplatformokonafenntarthatóságiinformációknakkönnyenhoz-
záférhetőnekkelllennie,lehetővétéveafogyasztókszámára,hogykönnyen(párkattintással)megtalálják,megért-
sékés–túlterheltségnélkül–hozzáférjenekazalapvetőinformációkhoz.Ezértmáracímoldalonmegkelljeleníteni
afontosabbtartalmakat,éselvártún.„réteges”(layered)módszertalkalmazva(pl.felugróablakok,betekintéstnyújtó
tájékoztatódobozok,esetlegGyIKoldalakhasználatával)továbbirészletekhezésadatokhozvalóhozzáféréstbiztosítani.
Adokumentációknakkönnyenáttekinthetőnekésjólnavigálhatónakkelllennie.

4.  A fenntarthatósági közzétételek folyamatos naprakészségének elvárása, amely szerint minden változást időben és 
kellően világos indoklással szükséges közzétenni – Afenntarthatóságipolitikákvagycélkitűzéseklényegesváltozása
eseténaszolgáltatóknakfelülkellvizsgálniukállításaikat,ezenfelülmegfelelőindoklástkelladniazesetlegesmódosí-
tásokra,amitazonnalközölnikellazérintettérdekeltfelekkel.Ajogszabályielőírásokszerintisgondoskodnikellarról,
hogyazintézményi-éstermékszintűSFDR-információiknaprakészeklegyenek,ezenfelülatermékekfelülvizsgálata
soránbiztosítanikell,hogyafenntarthatóságiállításokösszhangbanmaradjanakatermékfenntarthatóságijellemzőivel
ésafogyasztókfenntarthatóságipreferenciáivalaszerződésteljesidőtartamaalatt.Haegytermékfenntarthatósági
jellemzőimegváltoznak,ezeketaváltozásokatkellőidőbenésátláthatóanközölnikellafogyasztókkal,éslehetőségeket
kell kínálniamegfelelőváltásrais.

Ahitelfedezetibiztosításokcélja,hogyváratlaneseményekeseténsegítseahiteltörlesztést.Halálvagybizonyos
fokú egészségkárosodás esetén a fennálló tartozást rendezi, míg keresőképtelenség, illetve munkanélküliség
eseténabiztosítóátvállaljaafogyasztóhavitörlesztőrészletét.Ahazaibiztosításipiaconahitelfedezetibiztosítá-
sokpiacazárt,tekintettelarra,hogylegtöbbesetbenegybiztosítóadottbiztosításitermékekizárólagegyhitel-
intézetenvagypénzügyivállalkozásonkeresztülérhetőel.Afogyasztóknaktehátkorlátozottválasztásilehetősé-
geikvannakabbanazesetben,amikorahitelszerződésükethitelfedezetibiztosítássalszeretnékbiztosítani.

AzMNBáltalelvégzettpiacifelmérés,valamintarendelkezésreállóadatszolgáltatásokalapjánmegállapítható,
hogyateljesbiztosításipiac2023.évidíjbevételének1,8%-átadjaahitelfedezetibiztosításokbólszármazódíjbe-
vétel.A termékek átlagoshavi díja 500 Ft és 4700 Ft között változik az igénybe vett terméktípustól függően.
Azátlagoshavidíjakatáttekintve látható (4.3.ábra),hogyalapvetően3csoportbasorolhatóakahitelfedezeti
biztosítások,akis(hitelkártya,folyószámlahitel,egyébfogyasztásihitelátlagosan1000Ft/hóalatt),közepes(sze-
mélyihitelésbabaváró,kerekítve3000Ftés2500Ftközött/hó)ésmagas(jelzáloghitel3000Ft/hófelett)díjas
termékek.Agépjárműhitelhitelfedezetibiztosításokbiztosítottjainakszámaalacsony,emiattazegybiztosítottra
jutóátlagoshavidíjatkönnyenmozgathatjafelfelénéhánymagasabbösszegűgépjárműhitelhezkapcsolódóbiz-
tosítás.
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4.2. ábra
A hitelfedezeti biztosítási termékek éves díjbevételének megoszlása terméktípusonként 2023. évben
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Megjegyzés: banki csatornán értékesített csoportos hitelfedezeti biztosítások.
Forrás: MNB.

4.3. ábra
Egy biztosítottra jutó átlagos havidíj (Ft) termékcsoportonként 2023. évben
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Megjegyzés: banki csatornán értékesített csoportos hitelfedezeti biztosítások.
Forrás: MNB.
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AzMNB2024.januárbanindítotttémavizsgálatotkilencbiztosítónál.AzMNBnégyterméktípustválasztottelle-
nőrzésre,ígyaszemélyikölcsönökhöz,hitelkártyákhoz,babaváróhitelekhezésingatlanhitelekhezkapcsoltcso-
portoshitelfedezetibiztosításokat.Akiválasztotttermékekdíjbevételalapjánahitelfedezetibiztosításipiactöbb
mintfelétfedikle,mígabiztosítottakoldalárólhozzávetőlegesenegyharmadát,továbbáapiaconelérhetőter-
méktípusoktöbbségét,ígyazMNBvizsgálatakifejezettenszéleskörűnektekinthető.Avizsgálatcéljaannakelle-
nőrzésevolt,hogyatermékekmegfelelnek-ea2016/97.európaiparlamentiéstanácsiirányelvnek(IDD)abizto-
sítókraésabiztosításértékesítőkrevonatkozótermékfelügyeletiés-irányításikövetelményektekintetébentörté-
nőkiegészítésérőlszólórendelkezéseknek(POGrendelet).AzMNBaztisvizsgáltatovábbá,hogymekkora„ügy-
félértéket”(ValueforMoney)hordoznakatermékek,illetveazügyfelekmegfelelőtájékoztatástkaptak-eater-
mékekértékesítése során.A2022. január1.napjátólavizsgálat lezárásáig terjedő időszakot felölelővizsgálat
továbbicéljavoltazEurópaiBiztosítás-ésFoglalkoztatóinyugdíj-hatóság(EIOPA)2022.évbenkiadott,bankicsa-
tornánértékesítetthitelfedezetibiztosításokravonatkozóFigyelmeztetésében22foglaltakteljesítésénekavissza-
mérése.

Avizsgálateredményekéntmegállapításrakerült,hogyatermékfelügyeletiésirányításiszabályok(POG)hiányos
teljesítésemiattezenszabályozásügyfélvédelmifunkcióinemmegfelelőenjutnakérvényre,azazaPOGrendel-
kezésekhiányosérvényrejuttatásaeredményezteavizsgálttermékeknemmegfelelőügyfélértékét.Valamennyi
vizsgált, és a piacon jelenleg elérhető termékesetében azt állapítottameg azMNB,hogy gyenge az ár-érték
arányuk(figyelemmelarrais,hogyazátlagoskárhányad11,5%).Azalacsonyügyfélértékhezszorosankapcsoló-
dik, hogy nagyonmagas százalékban utasítják el a biztosítók az ügyfelek által benyújtott kárigényeket, több
esetbenezazarány40%feletti.Alegjellemzőbbelutasításiokazinformációhiányéshiányzódokumentumok,
illetveamármeglévővagyelőzménybetegségek.Atermékekakizárásokéskorlátozásokszámosságáratekintet-
telkomplex,összetetttermékek,amelyeknehezenátláthatók,ennekellenéreatermékekcélpiacmeghatározá-
sánáláltalánoshiányosság,hogynemveszikfigyelembeazügyfelekpénzügyitudását,illetveatermékismeretü-
ket.Avizsgálttermékekbelsőszabályozásaishiányosságotmutatott,tekintettelarra,hogytöbbpontonhiányos-
ságotazonosítottavizsgálat(értékesítésistratégia,ügyfélértékvizsgálatáravonatkozószabályok,célpiacmegha-
tározás,károsösszeférhetetlenségazonosításaéskezelése, terméktesztelés).A termékfelülvizsgálat folyamata

22  https://www.eiopa.europa.eu/publications/warning-insurers-and-banks-credit-protection-insurance-cpi-products_en 

4.4. ábra
Biztosítottak számának megoszlása termékcsoportonként 2023. évben a teljes hitelfedezeti biztosítási 
piacon
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Megjegyzés: banki csatornán értékesített csoportos hitelfedezeti biztosítások.
Forrás: MNB.

https://www.eiopa.europa.eu/publications/warning-insurers-and-banks-credit-protection-insurance-cpi-products_en
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szinténelégtelen,tekintettelarra,hogyafolyamatsoránabiztosítókfigyelmenkívülhagytákazokatalényegi
mutatókat,illetvekörülményeket,amelyekignorálásajelentőshatástgyakorolatermékekáltalhordozottügy-
félértékre.Ilyenakülsőeseményekelemzésénekazelmulasztása,mintpl.ajogszabályikörnyezet,azinflációvagy
a Covid hatása, továbbá ilyenmutató a kárhányad, a jutalékok és költségekmértéke, valamint az értékesítés
megfelelőségénekésacélpiaconkívüliértékesítésnekanemmegfelelőértékelése.Avizsgálatrámutatott,hogy
ahitelfedezetibiztosításokmagasjutalékszintmellettkerülnekértékesítésre,ennekellenéreakárosösszeférhe-
tetlenséget a biztosítók nem értékelik, és nem hoznak intézkedéseket annak érdekében, hogy enyhítsék azt,
figyelmenkívülhagyjákaszorosintézményiösszefonódásokat,amagasjutalékmértéket,valaminta„profit-sha-
re”megállapodásokat.Azügyfél-tájékoztatásszempontjából isproblémákattárt felavizsgálataszerződéshez
történő csatlakozást megelőző igényfelmérés tekintetében, illetve a termékismertető dokumentum átadását
illetően.

AzMNBavizsgálatlezárásátkövetőenösszesen103millióforintösszegbenszabottkibírságotakilencbiztosító-
ra.AzMNBelvárjaapiaciszereplőktőlahatározatikötelezésekteljesítéseérdekébentettintézkedésekmielőbbi
elkezdését,ezenbelülelsőkéntahiányosbelső szabályozásokésutasításokkidolgozását, amelyekgarantálják
amegfelelő POG folyamatokat. Szintén szükséges az alacsony kárhányad okainak, illetve az elutasított károk
okainakátfogóelemzése,ésintézkedésaszámukcsökkentéseérdekében.Atémavizsgálattapasztalataialapján
azMNBolyanjavaslatottervezkidolgozni,amelyaPOGajánlástegészítikiúj,ahitelfedezetibiztosításokravonat-
kozóspecifikuselvárásokkal.

4.2.3. Életbiztosítások panaszstatisztikája

Biztató jelek az életbiztosítások panaszstatisztikájában

Azéletbiztosításokközötttovábbraiskeresettekabiztosításialapúbefektetésitermékek,különösenabefektetésiegy-
ségekhezkötöttéletbiztosítások.Ezekatermékekazonbanaszerkezetükbőladódóannehezenérthetőek,ezértnagyon
fontos,hogyazügyfelekszerződéskötéskorpontosanértsékatermékfeltételeket.Abiztosítóknakmindentelkellkövetniük
annakérdekében,hogyaterméktulajdonságaijólkövethetően,azügyfélpénzügyijártasságánakmegfelelőrészletesség-
gelkerüljenekismertetésre,értsék,hogyabefektetésikockázatotnemabiztosító,hanemaszerződővállalja,tisztában
legyenekaköltségekszerkezetével,azesetlegesvisszavásárlásmiattiveszteséggel,akülönbözőeszközalapokkockázatával.
Csakígyérhetőel,hogyazügyfelekelvárásaiaköltségekéshozamtekintetébenismegalapozottaklegyenek.Amegfelelő
tájékoztatáshiányaakésőbbiekbensokpanaszforrásalehet.Azuniósésahazaijogalkotásszámoselőírásaisaztsegíti
elő,hogyezekrőlatermékekrőlkellőidőben,megfelelőtájékoztatástkapjanakazügyfelek.Azegyrepontosabbanelőírt
tájékoztatásikötelezettségekhatása,halassanis,dekezdmegmutatkozniaszerződéskötéshezkapcsolódótájékoztatással
összefüggőpanaszokarányánakcsökkenésébenis.



ABIZTOSíTÁSIÉSAPÉNZTÁRIPIACFOGyASZTóVÉDELMIKOCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2025 79

A2017.évtőlapanaszstatisztikábankedvezőfolyamatokindultakmegannakellenére,hogya2022.évbenatrendmeg-
torpant.Eztkövetőenazonbana2023.és2024.évbenmármutatkoztakajavulásjelei,abefektetésiegységekhezkö-
töttéletbiztosításokraérkezettpanaszokarányaabefektetésiegységekhezkötöttéletbiztosításiszerződésekesetében
stagnált,csakúgy,mintahagyományoséletbiztosításokraérkezettpanaszokaránya.Anyugdíjbiztosításoktekintetében
pedighatározottcsökkenésfigyelhetőmeg,a2023.évi0,29%-róla2024.évre0,22%-raesettvisszaahagyományosés
befektetésiegységekhezkötöttnyugdíjbiztosításokraérkezettpanaszokaránya.

4.6. ábra
Életbiztosítási panaszos ügyek száma és aránya a termékcsoport szerződésszámához
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Megjegyzés: Hagyományos és unit-linked (UL) kategóriák a nyugdíjbiztosításokat nem tartalmazzák.
Forrás: MNB.

4.5. ábra
Szerződéskötés előtti tájékoztatás és a közvetítőkkel kapcsolatos fogyasztói panaszügyek száma, valamint 
a fogyasztói szerződésszámhoz viszonyított aránya a unit-linked életbiztosításoknál és a unit-linked jellegű 
nyugdíjbiztosításoknál
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Az életbiztosításokra érkező panaszok számának megoszlása a panasz témája szerint

Abiztosítókhozérkezettpanaszokatcsoportosítvaképetkapunkarról,hogybizonyoskifogásokmilyengyakorisággal
fordulnakelő,melyekabiztosítókműködésénekgyengepontjai.

Azügyvitelihiányosságokkategóriáhozsoroltukabiztosítóáltalánosműködésévelésügyintézésévelkapcsolatoskifogáso-
katpl.aszámviteliháttérhibáira,azadminisztrációshibákra,udvariatlankiszolgálásra,lassúügyintézésre,panaszkezelés
sorántapasztalthiányosságokravonatkozópanaszokat.Ezekjelentikazéletbiztosításipanaszokközelfelét.

Akárügyintézéskategóriaaszolgáltatásiigényérvényesítésévelkapcsolatosügyintézéselhúzódását,azügyféláltalmeg-
alapozottnakvéltszolgáltatásiigényelutasításátkifogásolóvagyaszolgáltatásmértékétvitatópanaszokattartalmazza.
A2024.évbenazéletbiztosításipanaszoktöbbmintharmadavonatkozottaszolgáltatásiigénnyelkapcsolatosügyintézésre.

Atájékoztatásihiányosságkategóriábasoroltukaszerződéskötéselőtti,aszerződésfennállásaalattitájékoztatásraérke-
zettésaszerződésmegszűnésével,valamintaközvetítőkkelkapcsolatospanaszokat,amelyekazéletbiztosításipanaszok
15%-átképviselik.

Adíjszámítással,számlaegyenleggelkapcsolatospanaszokhozsoroltukatévesenmegállapítottdíjra,valamintabiztosító
általkészítettkimutatáshibáira,vagyarravonatkozókifogásokat,hogyabiztosítótólszármazókimutatásegykorábbi
kimutatássalvagyegyébmásbizonylattalellentmondásbanáll.Ezekazéletbiztosításipanaszok5%-átteszikki.

Azegyébkategóriaafentikategóriákbanemsorolható,ritkábbanelőforduló,pl.jogosulatlantevékenységet,ITrendszer-
hibát,pénzügyivisszaélésrevonatkozópanaszokattartalmaz,aránya7%.

4.7. ábra
Életbiztosításra érkezett panaszok megoszlása a panasz témája szerint
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Megjegyzés: Hagyományos és UL biztosítások nyugdíjbiztosításokkal együtt.
Forrás: MNB.



ABIZTOSíTÁSIÉSAPÉNZTÁRIPIACFOGyASZTóVÉDELMIKOCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2025 81

4.3. NEM-ÉLETBIZTOSÍTÁS

4.3.1. Első lakásbiztosítási kampány

A2024.évielsőlakásbiztosításikampánykeretében,amárcius-áprilisiidőszakbanösszességébenbő640ezerszerződést
kötöttekújra,aszerződésüketmódosítókmellettmintegy300ezrenbiztosítótisválthattak.

Elsődlegescélkéntaversenyélénkítéskerültmegfogalmazásra,azonbaneznemelsősorbanazárakversenyétjelenti,
hanemaszolgáltatásokésdíjakegyüttesversenyét,amivégeredménybenazár-értékjavulásáhozvezetapiacon.

Ateljes2024.évetvizsgálvaelmondható,hogymintegy900ezerügyfélújítottamegszerződését,ígyhozzávetőlegesen
250-300ezerrelmagasabbvoltaszaporulatazelőzőévekátlagáhozképest.Nagyságrendilegmindennegyediklakásbiz-
tosításiszerződéstfelülvizsgáltakazügyfelek.

Lépésről lépésre csökkenő koncentráció 

Alakásbiztosításipiackoncentrációjaalegmagasabbabiztosításitermékekközött.Apiacikoncentráció2024-benamérsé-
kelttartománybafordult.Azújszerzésbenazonbanjelentősencsökkentakoncentráció,ugyanisakisésközepesszereplők
19%-ospiacirészesedésükhözképest31%-osértékesítésiarányttudtakelérni(szaporulat2024végizáróállománydíja
alapján),amiszinténaversenyélénkülésétmutatja.Akampánysoránbeérkezetttájékoztatóadatszolgáltatásadatai
alapján(darabszámoktekintetében)2025-benértékesítettlakásbiztosításiszerződéseknekmár47%-akapcsolódikakis
ésközepesszereplőkhöz.

4.8. ábra
Lakásbiztosítási szaporulat és aránya a záróállományhoz
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Forrás: MNB.
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4.9. ábra
Lakossági vagyonbiztosítási (2024-ben lakásbiztosítási) piaci koncentráció, HHI index
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Megjegyzés: az ábra 2002-2023 között a nemzeti adatszolgáltatás lakossági vagyonbiztosítások díjbevételét (egyéni lakás, társasházi, hitelfede-
zeti és egyéb lakossági vagyon termékeket), míg a 2024. évi adatok a lakáskampányban határozattal elrendelt adatszolgáltatásból az egyéni lakás 
és hitelfedezeti termékek záró állománydíját ábrázolja.
Forrás: MNB.

4.10. ábra
Lakásbiztosítók piaci részesedései 2024. évi díjbevétel 2024. évi új szerzés állománydíj és a 2025. évi 
lakáskampány kötvényesített ajánlatainak darabszáma alapján
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Megjegyzés: az ábrák az egyéni és hitelfedezeti lakásbiztosítási adatokat tartalmazzák.
Forrás: MNB.
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Javuló ár-érték arány

Azállandóanlakott,teljeskörűenbiztosítottingatlanokátlagdíjaegyévalatt17,1%-kalnőtt.Afedezetek(ingatlanés
ingóságbiztosításiösszeg)ezeketmeghaladómértékben,32,1%-kalemelkedtek,amiazár-értékarányjavulásátjelzi.
Alentiábramutatja,hogymikéntalakulnaka70millióforintosrögzítettbiztosításiösszegmellettiátlagdíjakazállandóan
lakott,teljeskörűenbiztosítottlakásbiztosításokesetében.Azelsőfélévbenarögzítettbiztosításiösszegmellettiátlagdíjak
csökkenéséttapasztaltuk,aIII.negyedévtőlazonbanstagnáláslátható.

Mérsékelten nőtt a piaci torta is

Megállapítható,hogyabiztosítóiadatszolgáltatásalapjánapiacnemzsugorodott,hanemaszerződésszám1,1%-osnöve-
kedésévelkismértékbenbővülniistudott.Ezközel35ezerszerződéstjelent,melynövekedésmögöttjellemzőeningóságok
ésnemlakottingatlanokbiztosításavan.2024.évvégére3,26milliódarabszerződésvoltapiacon.Apiacállománydíjais
bővült28milliárdforinttal192milliárdforintra,ami17,2%-osnövekedéstjelent.Azállománydíjbővülésmögött16%-ban
adíjnövekedés,1,2%-banavolumennövekedéslátszik.Aszerződésszámnövekedésévelalakottingatlanoklefedettsége
0,5%-ponttal76,4%-ranőtt.

4.11. ábra
Rögzített biztosítási összeg melletti átlagdíj állandóan lakott teljeskörű lakásbiztosításokra
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Megjegyzés: * 70 millió forinton rögzített biztosítási összeg.
Forrás: MNB.
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MNB körlevelekkel segíti a következő kampányokat

A2024.évielsőlakásbiztosításikampánytapasztalataitalapulvéveazMNBtöbbtémakörbendolgozottkivezetőikörleve-
let.Akörlevelekbenelvártegyesintézkedésekhatékonyanjárulhatnakhozzáaversenyfokozásához,valamintafogyasztók
érdekeinekvédelméhezakövetkezőkampányidőszakoksorán.

AzMNBegyrésztkiegészítettealakásbiztosításikampányrólszóló,azügyfeleknekéventekiküldendőmintalevelektar-
talmát.Azügyfelekkalkulációinakmegkönnyítése,illetveazújszerződésekmegkötéseérdekébenetájékoztatókbais
bekerültekameglévőlakásbiztosítássalkapcsolatosadatok(kötvényszám,biztosítottingatlanfőbbadatai,évesbiztosítási
díj,esetlegestartamengedményvagy–pl.lakáshitelmiatt–abiztosításikifizetésengedményezése).EmellettazMNB
azügyféltájékoztatóbanaztiskiemelte,hogy2025.évtőlakampányidőszakokbanfelmondottszerződésekegységesen
április30-ánszűnnekmeg(addigadíjatmegkellfizetni).

Afelügyeletmásikkörleveleatöbbbiztosítóáltalalakásbiztosításokmelléadotttartamengedményekkel(vagyis„ahosz-
szabbidőreszerződőkalacsonyabbdíjatfizetnek”elvével)kapcsolatosnemkívánatosjelenségeketszüntetimeg.AzMNB
amaximum3évestartamengedményttartjajógyakorlatnak.Azügyféligényekugyanisgyorsanváltoznak,ésahosszú
kötöttséggeljárótartamengedmények(mivelaszerződésbőlvalóidőelőttikilépésnélazügyfélnekmegkellfizetnieaz
elengedettdíjrészkülönbözetét)akadályozhatjákazügyfelekszabadátszerződését,akáralakásbiztosításikampányok
idejénis.AzMNBemellettazttámogatja,hogyatartamengedmény,díjkedvezményidőszakánaklejártautánazadottla-
kásbiztosításoktovábbifeltételeknélkülmaradjanakfenn,vagyisazadottügyfelekbiztosításidíjalegfeljebbaszerződéses
indexálásszerintváltozzék.Nemkövetendőgyakorlat,haabiztosítóehelyettautomatikusan–esetlegazügyfeleiismételt
kifejezetthozzájárulásanélkül–megújítjaatartamengedményt,ezáltalazügyfeletújabbperiódusravonatkozóanterheli
aszerződésfenntartásáravonatkozókötelezettség,abiztosítópedigkövetelhetianyújtottengedménymegfizetésétakkor,
haügyfeleidőelőttfelmondanászerződését.

4.12. ábra
Lakásbiztosítási szerződésszám és lakott ingatlanok lefedettsége 
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Megjegyzés: A lefedettség a teljeskörű, valamint a csak ingatlan és csak ingóság típusú biztosításokat foglalja magában. 
Forrás: MNB, KSH.
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4.2. keretes írás
Fogyasztóvédelmi jogsértések és aggályok a lakásbiztosítások tartamengedményes tájékoztatásaiban

AtársasházaklakásbiztosításikampányokbavalóaktívabbbevonásaérdekébenazMNBegytovábbikörlevélbenfelhívta
abiztosításközvetítőket,hogyfejlesszenekolyanonlineösszehasonlítókalkulátorokat(abiztosítókaktívwebszervizestá-
mogatásával),amimegkönnyítiamaximumhatlakásostársasházakválasztásilehetőségétazajánlatokközött.Ahatnáltöbb
lakásostársasházakesetébenazMNBaztszorgalmazza,hogyabiztosításközvetítőkakampányidőszakokatmegelőzően,
január-februárbankeressékmegazokközösképviselőitatársasházakvagyonbiztosításánakfelülvizsgálatacéljából.Ezlehe-
tővéteszi,hogyatársasházbiztosításokkalkapcsolatosközgyűlésidöntésekmégakampányidőszakbanmegszülethessenek.

AzMNBapiacikonzultációalapjánamegfelelőfelkészülésiidőbiztosításaérdekébenanagyobbfejlesztéseket2026-tól
várjaelabiztosítóktól,dejógyakorlatkéntfogalmaztameg,haakörlevelekbenfoglaltakatmár2025-tőlalkalmazzákaz
intézmények.

AzMNBmódosítottaazMFOfeltételrendszerétis,amelyneklegfőbbcélja,hogyafogyasztóbarátlakásbiztosításokisfel
tudjákvenniaversenytalakásbiztosításikampányoksoránarugalmasabbárazásifeltételekmellettversenyzőhagyomá-
nyoslakásbiztosításokkal.EddigugyanisazMFOtermékekdíjtételeitcsaknegyedéventeanegyedévelsőnapjáralehetett
módosítani,továbbámindezt60nappalkorábbanbekellettjelenteniazMNBrészére.Ezzelszembenahagyományos
lakásbiztosításokdíjaiakampánysoránakártöbbszörisváltozhattak,ígyazMFOháttérbeszorult.Eztafeltételttette
rugalmasabbáabevezetettmódosítás,amilehetővéteszi,hogyakármásnapraújdíjathirdethessenekabiztosítókaz
MFOtermékekre.

A 2024. évi lakásbiztosítási kampány központi témája volt a szerződésekben korábban kikötött tartamenged-
mény.AzMNBakérdéskörtilletőenfogyasztóvédelmicélvizsgálatokatfolytatottle,illetvemásfelügyeletieszkö-
zökrévénszerzetttovábbiinformációtatartamengedményalkalmazásávalkapcsolatban,melynekeredménye-
kéntvezetőikörlevélkerültkiadásra2024decemberében(https://www.mnb.hu/letoltes/vezetoi-korlevel-a-tar-
tamengedmeny-alkalmazasaval-kapcsolatban.pdf),valamint2025.márciusban/áprilisbanfolyamatosfelügyelési
eljárásbanabiztosítókatelmarasztalóhatározatokszülettek.

A fogyasztók részletes, pontos, figyelemfelhívásra alkalmas tájékoztatása a legtöbb vizsgált esetbennemvolt
megfelelő, ígyazMNBaztazelvárást fogalmaztamegabiztosítók felé,hogyamennyibentartamengedményt
alkalmaznak, abban az esetben fordítsanak kiemelt figyelmet az ezzel kapcsolatos tájékoztatás tartalmára, és
arra,hogyafogyasztóktisztábanlegyenekavállaltkötelezettségükmértékével.Atranszparens,átláthatótájé-
koztatáskiemeltenfontosaszerződéstartamengedményesjellegénekbemutatásasorán.

Amásiklegnagyobbproblémátazautomatikusmegújulásjelentette.AzMNBnemtámogattaaztagyakorlatot,
hogyatartamengedményautomatikusanmegújulólegyen,ésazafogyasztómindentovábbikifejezettnyilatko-
zata nélkül újabb periódusra fennmaradjon. A tartamengedményes időszak leteltét követően a kedvezmény
megszolgáltlesz,ígynemfogyasztóbarátaz,haabiztosítónemteszkülönbségetazújésarégitartamengedmé-
nyesügyfélközött,melynekkövetkeztébengyakorlatilaghatározatlanidőreugyanazokatakötelezettségeket(ti.
felmondáseseténakedvezményelvesztése)írjaelőafogyasztórészére.

AzMNBüdvözli,hogyabiztosításiszektorgyakorlata2025tavaszáragyökeresenmegváltozott,ésalkalmazko-
dottafelügyeletielvárásokhoz.
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4.3.2. Nem-életbiztosítások panaszstatisztikája 

Növekedett a nem-életbiztosításokra érkezett panaszok aránya

Abiztosítókmagatartását,tevékenységétvagymulasztásátérintőkifogásokatpanasznakkelltekinteni.Afogyasztóipa-
naszokragaranciálisfogyasztóvédelmiszabályokvonatkoznak,ilyenkülönösenaharmincnaposválaszadásihatáridő.

AzMNBhivatalbóléskérelemreindítotteljárásaibantöbbszörtapasztalta,hogyazintézményekatevékenységüketki-
fogásolóbeadványokatnemmindenesetbenminősítikpanasznak,ezértszigorúanfellépannakérdekében,hogyaz
intézményekazügyfelekbeadványaitazoktartalmaalapjánbíráljákel.Ennekkövetkeztébenakorábbanpanaszkéntki
nemmutatottbeadványokismegjelennekpanaszként,apanaszpanaszstatisztikáknövekedéstmutatnak,deegyreinkább
reálisképetadnakazintézményekhezérkezettpanaszokszámáról.

A2024.évbenmindakötelezőgépjármű-felelősségbiztosításokra,mindacascoszerződésekre,utasbiztosításokraés
alakosságivagyonbiztosításokraérkezettpanaszokszerződésszámhozviszonyítottarányanövekedett.

Azutasbiztosításiszerződésekkelkapcsolatbangyakranproblémátokoz,hogyazügyfeleknemtudjákpontosan,hogy
szerződésükmireterjedki.Példáulalégitársaságáltalokozottkártáltalábanalégitársaságtérítimeg,ezértennekkizárása
vagykorlátozásaáltalánoséselfogadottgyakorlat.

Fontosannakismereteis,hogyazútlemondásibiztosításokvonatkozásábanmilyenkorlátozásokatéskizárásokatrögzítenek
aszerződésifeltételekbenabiztosítók,példáulmilyenfeltételekfennállásaeseténéshánynappalazutazásmegkezdése
előttlehetazutazástlemondani.

Erőteljesnövekedéslátszikalakosságivagyonbiztosításiszerződésekkelkapcsolatbanérkezettpanaszokarányában.

4.13. ábra
Tartamengedményes szerződések aránya a lakásbiztosítási állományon belül (2024Q2)
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Forrás: MNB.
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A2024.évben–különösenalakásbiztosításikampánysorán–azMNBfókuszábakerültekalakásbiztosításokesetében
alkalmazotttartamengedményhezkapcsolódókötöttségeketkifogásolópanaszok.Tekintettelarra,hogyatartamenged-
ménnyelérintettszerződésekmegszüntetéseazerrefigyelemmeligénybevettkedvezménymegfizetésénekkötelezett-
ségéveljártaszerződőkszámára,ígyőkalakásbiztosításikampányadtaváltásilehetőséggelnem,vagycsakazigénybe
vett–akárjelentősösszegű–kedvezménymegfizetéseeseténtudtakélni.AtartamengedménnyelkapcsolatbanazMNB
többbiztosítónálcélvizsgálatotindított,valamintvezetőikörlevélbenismegfogalmaztaelvárásait.(Atartamengedmény
problémájávalrészletesenfoglalkozunka4.2.keretesírásban.)

Alakásbiztosításokpiacánazújértékentérítőbiztosításokmellettmegjelentekazokalakásbiztosítások,amelyekesetében
abiztosításiösszegetnemkellmegjelölniaszerződésmegkötésekor.Ezekakonstrukciókazalulbiztosítottságveszélyének
csökkentéséveljelentősennövelikazügyfelekbiztonságérzetét,aszolgáltatásokbavetettbizalmát.

Alakásbiztosításokpiacántalálkozhatunkallrisks(összkockázati)fedezetettartalmazószerződésekkelis.Ezekaszerző-
désekakizártkockázatokkivételévelabiztosítottvagyontárgyakösszesolyankárárakiterjednek,amelyekkülsőbehatás
miattkövetkeztekbe.

AzMNBtovábbraisfolyamatosanvizsgáljaabiztosítókpanaszkezelését,mindahivatalbólindítottvizsgálataiban,mind
akérelemreindultfogyasztóvédelmieljárásokban.Ahatóságieljárásokmellettfeltérképeziazokatazügyfélbarátmeg-
oldásokat,amelyekjavítjákabiztosítókésazügyfelekközöttikommunikációt,ésezzelkapcsolatostapasztalataitidőről
időreajánlások,körlevelekformájábanosztjamegapiacszereplőivel.

A nem-életbiztosításokra érkező panaszok számának megoszlása a panasz témája szerint

Anem-életbiztosításokatérintőpanaszokközötta2023.évhezhasonlóanakárügyintézésreérkezettalegtöbb,bárezek
arányaazösszesnem-életbiztosításipanaszhozviszonyítvacsökkent.(Apanaszokcsoportosításánakelveitlásda4.2.3
fejezetben).Amíg2023.évbenapanaszokközelfele,49%-aakártérítéselhúzódását,akártérítésiigényelutasítását,vagy
akártérítésmértékétkifogásolta,addiga2024.évbenarányuk44%-racsökkent.Akártérítésselkapcsolatospanaszok
alakulásárakedvezőváltozásthozhatakárrendezésieljárásokfelügyeletieszközökkeltörténőszabályozása.

4.14. ábra
Nem-életbiztosítási panaszos ügyek száma és aránya a termékcsoport szerződésszámához
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Megjegyzés: Lakossági vagyonbiztosítások: lakásbiztosítások (egyéni) és hitelfedezeti záradékkal ellátott lakossági vagyonbiztosítások.
Forrás: MNB.
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Azügyvitelihiányossággalkapcsolatoskifogásokattartalmazottapanaszokegyharmada.Eztkövetikadíjszámítással,
számlaegyenleggelkapcsolatospanaszok,amelyekazösszespanaszegytizedétadják,majdatájékoztatástkifogásolóés
azegyébkategóriábasoroltpanaszokkövetkeznek9%-kal,illetve5%-kal.

4.4. A BIZTOSÍTÁSI ÉS PÉNZTÁRI PIACOT A 2024. ÉVBEN BEFOLYÁSOLÓ 
JELENSÉGEK BEMUTATÁSA 

AzMNBazelőzőévekhezhasonlóan2024.évreiselkészítetteahazaibiztosításipiaconjelenlévőfogyasztókatérintő
kockázatokatésjelenségeketbemutatóhőtérképet.Azideiévbenapénztáriszektortérintőjelenségekéskockázatok
isbemutatásrakerülnekegykülönhőtérképenábrázolva.Azábrákszemléletesenmutatjákbe,hogyazadottjelenség
milyenhatássalvanafogyasztókra(károsvagyinkábbelőnyösszámukra)továbbájelzi,hogyakockázat,illetvejelenség
afogyasztókszélesebbvagyinkábbszűkebbkörétérinti.

4.4.1. A biztosítási szektorral kapcsolatos, a hőtérképen feltüntetett jelenségek leírása

A2024.évbenazátlagos,összesítettfogyasztóiárindex3,7%23mértékűvoltahazaigazdaságikörnyezetben.Azinfláció
azelőzőévhezhasonlóantovábbraiseredményezhetettalulbiztosítottságotazáltal,hogyabiztosításiösszegekkiigazítása
elmaradhatottamennyibenazügyfeleknemfogadtákelazindexálást(pl.azingatlanokújjáépítésiköltségemegnöveke-
dett),továbbáemelkedtekabiztosításokdíjai.AzMNBáltalpublikált2024.negyediknegyedévérevonatkozóKgfb-index24 
alapjánazátlagosévesdíjatavalyiévhezképest8%-osemelkedéstmutat,amitöbbmintduplájaakárráfordítás3%-os
évesemelkedésének.Azinflációmérséklődéséveladíjemelésekmérséklődése,konszolidációlenneindokolt,amelyelső
lépéselehetanegyedévesdíjcsökkentés.A2024.negyediknegyedévérevonatkozóLakásbiztosítási-indexben25foglaltak
alapjánalakásbiztosításokdíjaiisemelkedtekazelőzőévhezképest17,1%-kal.

23  https://www.ksh.hu/gyorstajekoztatok/far/far2412.html,1.2.1.2.Afogyasztóiár-indexfogyasztásifőcsoportokszerint,ésanyugdíjasfogyasz-
tóiár-index,havonta

24  https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/felugyeleti-statisztikak/biztositasi-piaci-szervezetek/mnb-kotelezo-gepjarmu-felelossegbiztosi-
tas-index 

25  https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/felugyeleti-statisztikak/biztositasi-piaci-szervezetek/mnb-lakasbiztositas-index 

4.15. ábra
Nem-életbiztosításra érkezett panaszok megoszlása a panasz témája szerint
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Megjegyzés: Lakossági vagyon, KGFB, Casco, Utasbiztosítások.
Forrás: MNB.

https://www.ksh.hu/gyorstajekoztatok/far/far2412.html
https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/felugyeleti-statisztikak/biztositasi-piaci-szervezetek/mnb-kotelezo-gepjarmu-felelossegbiztositas-index
https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/felugyeleti-statisztikak/biztositasi-piaci-szervezetek/mnb-kotelezo-gepjarmu-felelossegbiztositas-index
https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/felugyeleti-statisztikak/biztositasi-piaci-szervezetek/mnb-lakasbiztositas-index
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Azunit-linkedtermékekátlaghozama2024-esévben(december31.)16,64%volt,amelynekazinflációvalésafelmerült
költségekkelcsökkentettmértéke,azazazátlagosreálhozama5,15%.A2.4.számúkeretesírásbanbemutatottEtikus2.0
intézkedésicsomagrészekéntmódosításrakerülaUnit-Linkedajánlás,amelyahozamoknövekedéséteredményezheti
azáltal,hogyatermékfelülvizsgálatvonatkozásábanrögzíti,hogyvizsgálnikell,hogyamagasabbhozamvárhatóantelje-
sül-e.A4.2.1.fejezetbenishivatkozott,illetvea2.4.számúkeretesírásbanisismertetett,azMNBtermékfelügyeletreés
-irányításravonatkozó(POG)ajánlásaszinténtartalmazolyanrendelkezést,amelypozitívhatástgyakorolhatahozamokra,
miszerintazunit-linkedtermékekesetébenvizsgálniszükségesaténylegeshozamokat,összevetveabenchmark-kal,és
azelőrejelzésekkel.

2024.évbenabiztosításitermékeket(kifejezettenabankicsatornákonértékesítettcsoportoshitelfedezetibiztosításokat)
azúgynevezett„ValueforMoney”szemléletszerintisvizsgáltaazMNB,amelyneksoránmegállapításrakerültatermékek
gyengeminősége,avizsgálatota4.1.számúkeretesírásmutatjaberészletesen.A„ValueforMoney”szemléletmérő-
számaabiztosításitermékhezkapcsolódókárhányad.Ezaszázalékosmutatóaz„ügyfélérték”,amitatermékmagában
hordoz.Amagasabbkárhányadértékértelemszerűenkedvezőbbazügyfelekszámára.Abankicsatornákonértékesített
hitelfedezetibiztosításokátlagoskárhányada2023.évben11,5%volt,amirendkívülalacsonynakmondható,mindamellett,
hogyamunkaképeskorúlakosságmintegy23,6%-arendelkezikilyentermékkel.Pozitívpéldátmutatnakalakásbiztosítási
termékek,tekintettelarra,hogyaLakásbiztosítási-indexbenfoglaltakalapjánalakásbiztosításitermékekesetébenabiz-
tosításiösszeg32,1%-alemelkedett,amelyjóvalmeghaladjaadíjemelésmértékét,ennekköszönhetően2024-benjavult
azotthonbiztosításokár-értékaránya.Akárhányad,azazazár-értékarányegyiktényezője,hogyabenyújtottkárigényeket
milyenaránybanutasítjaelbiztosító.

Többekközöttazelutasítottkárokvizsgálataisszerződésesjogvitánakminősül,csakúgy,mintmindenolyaneset,amikor
azügyfélvalamelyvagyonijellegűhátrányátszeretnéorvosolni.AzilyenjellegűproblémákazMNBhatáskörénkívül
esnek,afogyasztókaPénzügyiBékéltetőTestülethez(PBT)vagybírósághozfordulhatnak.Legtöbbesetbenabejelentett
szolgáltatásiigényelutasításátinformációhiánnyal,dokumentumokhiányosbenyújtásávalindokoljákabiztosítók,illetve
szinténgyakori,hogyabiztosítottakmeglévő-vagyelőzménybetegségérehivatkozvatörténikmegazelutasítás.APBT
azMNBáltalműködtetett,bíróságonkívüli,alternatívvitarendezésifórum,amely2011.július1-jeótanyújtlehetőséget
afogyasztókésazMNBáltalfelügyeltpénzügyiszolgáltatókközöttipénzügyitárgyúfogyasztóijogvitákbékésrendezéséhez.
AhatékonyvitarendezéskeretébenaPBT2024-benösszesen1032dbbiztosításipiaciterméketérintőügyetkezelt.AMi-
nősítettFogyasztóbarátLakásbiztosításokesetébenapályázatifeltételekkötelezettségkéntírjákelőabiztosítókszámára,
hogyaPBT-nélalávetésinyilatkozatottegyenek,azaz,hogyaPBTeljárásának,egyezséghiányábanazilyeneljárásban
hozotthatározatnakalávetikmagukat.

Akárrendezésifolyamatsoránazeljáráselhúzódásátokozhatja,amikorabiztosítókolyandokumentumokbenyújtását
kérikafogyasztóktól,amelyekakövetelésmegalapozottságánakmegítéléseszempontjábólnemlényegesek,valamintaz
is,amikorafogyasztóírásbelimegkereséséreabiztosítóelmulasztjaaválaszadást.2024.évbenabiztosítókhozösszesen
19ezerdbfogyasztóipanaszérkezettakárrendezésigyakorlattalösszefüggésben,a4.2.3.fejezetésa4.3.2.fejezetszintén
bemutatja,hogyabiztosítókhozérkezőpanaszokegyharmadakárrendezésselkapcsolatosazéletbiztosításokesetén,míg
anem-életbiztosításokesetébenapanaszokközelfelevonatkozottabiztosítókkárrendezésigyakorlatára.Akártérítéssel
kapcsolatospanaszokalakulásárakedvezőváltozásthozhatakárrendezésfelügyeletieszközökkeltörténőszabályozása.

Ahosszúlejáratúmegtakarításicélúbiztosításitermékekesetébenafogyasztókszerződéskötéselőttitájékoztatásasok
esetbennemmegfelelő,hiányos,akármegtévesztőislehet,azoptimálispénzügyidöntésmeghozataláhozpedigelen-
gedhetetlenafogyasztóktájékozottságaéspénzügyitudatossága,amelyekhiányanegatívhatássallehetanyagijólétükre.
A4.2.3.fejezetbenfoglaltakalapjánazuniósésahazaijogalkotásszámoselőírásaelősegítiazt,hogyafogyasztókater-
mékekrőlkellőidőben,megfelelőtájékoztatástkapjanak,ígyazegyrepontosabbanelőírttájékoztatásikötelezettségek
hatására lassan,decsökkenaszerződéskötéshezkapcsolódótájékoztatássalösszefüggőpanasz-arány.Többesetben
tapasztalható,hogyamegtakarításiéletbiztosításiszerződéstgondozóüzletkötőegyújmegtakarításiéletbiztosításiszer-
ződésmegkötésérebírjaráafogyasztótamármeglévőszerződésvisszavásárlásavagydíjmentesítésemellett.Egynem
etikusátkötésnekazügyfélvagyonihelyzetéregyakorolthatása,hacsakakezdetiköltségekújbólimegfizetésétvesszük
figyelembe,nagyságrendilegatöbbszázezerforintotiselérheti.Afélreértékesítésekésazügyfélszámárahátrányosátkö-
tésekmegelőzésétabiztosításialapúbefektetésitermékekértékesítésesoránalkalmazandóminőségbiztosításihívások
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részletesszabályairólszóló10/2024.(IX.24.)MNBajánlás(Welcomecallajánlás)szabályozza.2024.évbentöbbmint
4000dbfogyasztóipanaszérkezettabiztosítókhozabiztosításiszerződésselkapcsolatostájékoztatássalösszefüggésben.

Afogyasztók2024.évhezhasonlóantovábbraisegyreinkábbnyitottakésérdeklődnekafenntarthatóbefektetésekiránt.
Afenntartható,„zöld”termékekszabályozásáranagyhangsúlytfektetnekmindazuniós,mindahazaipiaconis,elősegítve
többekközöttazt,hogyafogyasztókszámáraelkerülhetővéváljona„zöldrefestés”jelensége.A4.2.2.fejezetmutatja
berészletesen,hogyazEIOPAegyvéleményben(Opinion)publikáltútmutatást,amelybenáttekintéstnyújtabiztosítási
terület„zöldrefestés”-térintőkihívásairól,illetveegyolyankeretethatározmeg,amelysegítségetnyújthatazilletékes
felügyeletihatóságoknakabiztosítókésnyugdíjszolgáltatókfenntarthatókijelentéseinekellenőrzésében,valamintabban,
hogyközöselvekmenténtörténjenafenntarthatósággalösszefüggőtájékoztatásokésközzétételekfelügyelete.

Adigitalizációnakköszönhetőenaz információkgyorsanésszinteteljeskörűenelérhetőekafogyasztókszámára,ami
támogatja,elősegítiatájékozottságukat,ugyanakkorfontos,hogyaszolgáltatóknefeledkezzenekmegarrólafogyasztói
rétegről,akikkevésbémozognakotthonosanadigitálisvilágban,éslegyenekfigyelemmelarra,hogyneérjeőketsemmilyen
kirekesztésezáltal,illetvehangsúlyossákelltenniükazokatazeszközöket,amelyekkelkivédhetőekazezenrétegetérintő
csalások,csalásikísérletek.AzMNBvizsgálataibarendszeresenellenőrziabiztosítókelektronikuskommunikációsgyakor-
latátannakérdekében,hogykiszűrhetővéváljanakazolyankockázatok,amelyekajövőbenérdeksérelmetokozhatnak
afogyasztóknak.A2024.október3-án,azEurópaiFelügyeletiHatóságokáltalmegrendezésrekerült–az4.1.2.fejezetben
részletesenbemutatott–fogyasztóvédelminapegyikpódiumbeszélgetésénektémájaamesterségesintelligencia(AI)volt,
ezenbelültöbbekközöttazAIhasználatánakelőnyeiésveszélyeikerültekbemutatásra.

Abiztosításivédelmirésalattabekövetkezettgazdaságikárokösszegeésabiztosítottkárokközöttikülönbségetértjük,
amelyekjelentősrészeatermészetikatasztrófákhozköthető.Ajelenségrészletesbemutatásáta2.3.számúkeretesírás
tartalmazza.Abiztosításivédelmirésekokalehetaz,hogyavédelmirésbiztosítássalnemfedezhető,vagybiztosítással
fedezhető,deabiztosítónemkívánjafedezniakockázatot;vagykínálfedezetet,detúlmagasdíjon;illetveazügyfelek
nemismerikfelakockázatot.Magyarországonaklímaváltozássalösszefüggőkatasztrófakockázatokközülazaszály,vihar
ésazárvízkockázatelőfordulásaaleggyakoribb.Ahazaitermészetikárokkezelhetőekvoltakazelmúltévekben.

4.16. ábra
Hőtérkép a hazai fogyasztókat érintő kockázatokról a biztosítási piacon
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Forrás: MNB.
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4.4.2. A pénztári szektorral kapcsolatos, a hőtérképen feltüntetett jelenségek leírása

Azönkéntesnyugdíjpénztárakportfólióibanegyarántmegtalálhatóakzöldnektekinthetőhazaiéskülföldiértékpapírok,
amelyekteljespénztárivagyonhozviszonyítottarányafolyamatosan,kismértékbennövekedetta2024-esévsorán.Emellett
azönkéntesnyugdíjpénztáriszektoregyintézményekínáltagjaiszámáradedikáltanzöldportfóliót.

Azinformációgyorsáramlásánakéskönnyűhozzáférhetőségénekköszönhetőenadigitalizációsfejlődésazönkéntespénz-
táriszektorbanismegjelenik,anagypénztárakegyesmegoldásaikifejezetteninnovatívak.Adigitalizációhozkapcsolódó
informatikaifejlesztésekmegvalósulásakülönösenazegészség-ésönsegélyezőpénztárakszámárajelentelőrelépést.
Azegyrenagyobbszámúszolgáltatásigénybevételhezkapcsolódószámlákfeldolgozásasoránérdemitámogatástnyújtanak
akülönböződigitalizációsmegoldások,fejlesztések.Azügyfelekszámárakönnyebbé,egyszerűbbéésgyorsabbáteszikaz
ügyintézést,mintpl.azelektronikusfelületentörténőszámlabenyújtáslehetősége.

Azinflációnaknegatívhatásavanatagokmegtakarításaira,reálértelembencsökkentiazt.A3.2.2fejezetbenleírtakalapján
azönkéntesnyugdíjpénztáraktavalyireálhozama8,8százalékottettki.Azegészség-ésönsegélyezőpénztárakkifizetései
2022.évhezképest50,9%-kalemelkedtek,amibenazinflációnakisszerepelehetett,aKSH„6.egészségügy”csoportra
közzétettfogyasztóiár-statisztikájaugyanerreazidőszakraugyanis19,6%-osdrágulástjeleza3.3.3.fejezetbenfoglaltak
alapján.Ahazaidezinfláció2024szeptemberébenmegtorpantéseztkövetőenazinflációújbóliemelkedésétfigyelhettük
meg2025februárig.

Apénztárakévesszámlaértesítőkmegküldéseútjántájékoztatjáktagjaikatazaktuálisegyéniszámlaegyenlegeikről.
Atagokaszolgáltatásokról,marketingakciókról,ügyintézésselkapcsolatostennivalókrólapénztárakhonlapjairóltájéko-
zódhatnak.AbefektetésiteljesítményekeredményeirőlatagokazMNBhonlapjárólelérhetőközzétételésapénztárak
nyilvánosságrahozatalakeretébenközöltadatokalapjánistájékozódhatnak.Apénztáraknagyhangsúlytfektetnekarra,
hogyazévesegyéniszámlaértesítőhözcsatolthírlevélen,tájékoztatóanyagonkeresztülisinformáljáktagjaikatpl.befek-
tetésieredményeikről,szolgáltatásaikról.Folyamatosfelügyelésésavizsgálatoksoránnemkerültekazonosításrajelentős
hiányosságokatájékoztatásterén.

Apanaszügyekszámaaszektorméreteihez,ügyfélszámáhozképestelhanyagolható(MNB-hezérkezettfogyasztóibe-
adványokszáma2024-ben3db,azintézményekhezérkezőfogyasztóipanaszokszáma2024-bentöbbmint1500db).
Jogvita,PBTeljáráspénztáriterületengyakorlatilagnincs,vagyszámukelenyésző,amelyrőla3.4.fejezetteszemlítést.

Azönkéntesnyugdíjpénztárakköltséghatékony,magasügyfélértékűbefektetésiterméknektekinthetők.Az1%alatti
teljesköltségmutatókedvezőapénztártagokszámára.A3.2.fejezetismertetirészletesenazönkéntesnyugdíjpénztárak
eredményeit.

Azönkéntesnyugdíjpénztárikifizetésekalapjánmértkiáramlásazelmúltévekhezképestmérséklődött2024-ben,és
a3.2.4fejezetbenismertetettekszerintabefizetésekiskimagaslóakvoltak.Azadómentesenelvihetővagyonaránya
azonbanmagas,amiaztmutatja,hogyatagságöregszik,nincsmegfelelőmértékűutánpótlásafiatalabbgenerációkból,
továbbáazingatlancélúkiáramlásivárakozásokmiatttovábbraisjelentőskockázatállfenna3.4.1.fejezetbenleírtakszerint.

Ahozamok2024-benmagasakvoltak,amitovábbjavítottaapénztárakreputációját,azonbanajövőbenikilátásokbi-
zonytalanok.Anemzetközitőkepiacokvolatilisek.Azönkéntesnyugdíjpénztárak2024-benátlagosan13,8%-os–záró
vagyonnalsúlyozott–nettóhozamotértekela3.1.1.fejezetbenrészletezettekalapján.
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4.5. NEMZETKÖZI AKTUALITÁSOK

4.5.1. Továbbra sincs előrelépés a szlovák biztosító ügyében

Aszlovákpénzügyifelügyeletihatóság(NárodnábankaSlovenska,NBS)2023.június1-jénvisszavontaatöbbeurópai
országbanishatáronátnyúlóéletbiztosításitevékenységetfolytatóNOVISInsuranceCompany,NOVISVersicherungsge-
sellschaft,NOVISCompagniadiAssicurazioni,NOVISPoisťovňaa.s.(NOVIS)engedélyétésazNBSkeresetetnyújtottbeaz
illetékesszlovákbírósághozatársaságfelszámolójánakkijelöléseiránt,azonbanamainapignemnevezettkifelszámolót
abíróság,arrafigyelemmel,hogyaNOVISmegtámadtaazengedélytvisszavonóhatározatot.

AzNBSdöntésenyománaNOVIS2023júniusaótanemköthetújbiztosításiszerződést,éscsakameglévőbiztosításiszer-
ződésekteljesítéséhezszükségestevékenységeketvégezheti,azazbiztosításidíjakatszedhet,kárigényeitérvényesítheti
éskötelezettségeitrendezheti,ugyanakkorazengedély-visszavonástkövetőenbiztosítócsakkorlátozottfelügyeletalatt
áll.Afolyamatbanlévőbíróságieljárásokmiattjelenlegbizonytalan,hogyaszlovákbíróságmikorhozzamegdöntését,
azonbanajelenlegihelyzethátrányosanérinthetiafogyasztókat.Aszerződőkpénzügyiveszteségekkockázatávalszem-
besülhetnek,többekközöttazért,mivelegyengedéllyelnemrendelkezővállalatnakfizetikabiztosításidíjat,amelyfelett
azNBScsakkorlátozottfelügyeletilehetőségekkelrendelkezik.

AbíróságieljárásokfolyamatbanlétealattazMNBsajtóközleményeibenrendszeresenfelhívjaahazaiszerződőkfigyelmét
arra,hogyarendelkezésreállóinformációkalapjángondosanértékeljékújraaszerződésnyújtottalehetőségeiket,illetve,
hogykérjenekszakmaitanácsotannakeldöntéséhez,hogymilenneszámukraalegjobbintézkedés,beleértvetöbbek
közöttabiztosításidíjfizetésfelfüggesztését,díjmentesítésétvagyaszerződésükmegszüntetését.

4.17. ábra
Hőtérkép a hazai fogyasztókat érintő kockázatokról a pénztári piacon
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4.5.2. Jelentés az uniós lakossági befektetési termékek költségeiről és múltbeli 
teljesítményéről 

AzEurópaiFelügyeletiHatóságok(EBA,EIOPAésESMA–együtt:ESA-k)éventejelentésttesznekközzéahatáskörükbe
tartozólakosságibefektetésitermékekteljesítményérőlésköltségeiről.AzEIOPA2025-ösjelentése26akorábbiévekhez
hasonlóankiterjedtabiztosításialapúbefektetési termékek(IBIP)ésaszemélyinyugdíjtermékek(PersonalPension 
Products,PPP)nettóhozamáraésköltségeire,illetvetartalmazzaafoglalkoztatóinyugellátástszolgáltatóintézmények
(IORPs)adatainakelemzésétis.AzEIOPAakorábbiévekbenmárkialakítottmódszertannakmegfelelőenazelőző5év
(2019és2023között)költségeitésteljesítményétértékelte.

AzIBIP-piaconkülönbözőtendenciákatfigyeltekmegazegyestagállamokban.Általábanelmondható,hogya2023-asévben
azIBIP-ekpozitívnettóhozamotértekel,illetveösszességében–a2023-asfellendülésnekköszönhetően–anégyéves
vizsgáltidőtávispozitívhozamoteredményezett,deannakellenérenemérteelazinflációmértékét,hogyazinfláció
2023-banuniósszinten6,3%-racsökkentazelőzőévi9,2%-ról.Azemelkedőkamatoklehetővétettékamagasabbtech-
nikaikamatalkalmazását,ezáltalegyestagállamokbanakeresletahagyományosmegtakarításibiztosításokfelétolódott
el[pl.Belgiumban,OlaszországbanésNorvégiábanvoltezatendencia,aholaprofitrészesedésitermékek(PP)bruttó
díjbevétele2021ótamegugrott(+26,8%),abefektetésiegységhezkötöttéletbiztosításokenyhecsökkenésemellett].

AmagasinflációellenéreazIBIP-ekköltségeinememelkedtekjelentősen,ugyanakkoraköltségeiktovábbraismagasaknak
minősülnek.Báraunit-linkedtermékektovábbraisdrágábbak,mintatöbbiIBIP,amagasabbkockázatikitettséggel(azaz
4-7közöttikockázatimutatóval)rendelkezőunit-linkedtermékekértékelalegmagasabbnettóhozamot.Ezzelszemben
abiztonságratörekvőfogyasztókjobberedményeketérthettekelanyereségrészesedési(PP)termékeknél,amelyekala-
csonyabbköltségeketésmagasabbnettóhozamotmutatnak,mintazalacsonykockázatúmutatóvalrendelkezőunit-linked
termékek.

Aunit-linkedtermékekváltozatosnettóhozamotmutattak,azalacsonyabbkockázatúopciók(1-3kockázatimutatóval)
0,8%-osnettóhozamot,mígamagasabbkockázatotvállalófogyasztók(4-7kockázatimutatóvalrendelkezőtermékeken)
átlagosan4,2%-osnettóhozamotértekel.Azelemzésszerintazuniónbelülhatáronátnyúlótevékenységgelforgalmazott
termékektovábbraisvalamiveldrágábbak,mintabelfölditermékek.Ajelentésaztiskiemeli,hogyazIBIP-piaconjelen-
tősenmegnőttafenntartható(ESG)jellemzőkkelrendelkezőtermékekelterjedtsége(amintábanszereplőtermékek55%-a
márESG-funkciókatistartalmaz),továbbáafenntarthatójellemzőkkelrendelkezőmögötteseszközalapokidénisjobb
eredményekettudtakelérni,mintazESGfunkciókkalnemrendelkezők(azESGeszközalapok5,2%hozamávalszemben
anem-ESGalapok2,4%-otértekel).

Aszemélyinyugdíjtermékeknélispozitívhozamvoltmegfigyelhető,azonbanazokköltségeistabilanmagasszintenma-
radnak,átlagosan1,9%-osköltségmutatóval.Ajelentésvégülmegjegyzi,hogyafoglalkoztatóinyugdíjszolgáltatóintéz-
ményekettovábbraisajárulékalapú(DC)rendszerekfelévalóelmozdulásjellemzi.

4.5.3. Továbbra is kiemelt figyelem a biztosítási termékek ár-érték arányára és a digitális 
térben történő döntéshozatalra (EIOPA Consumer Trends Report)

AzEIOPA2024.évrevonatkozó,fogyasztóitrendeketbemutatójelentésének(CT Jelentés)27kiemelttémáivoltakadig-
italizációhatásaatájékozottdöntéshozatalra,valamintabiztosításiéspénztáritermékekár-értékaránya.ACTjelentés
idéniskiegészültegy,afontosabbmegfigyeltjelenségeketábrázolóhőtérképpelésazEurobarometer-felmérésösszesített
eredményeivel28.

26  Despitegoodreturns,performanceofretailinvestmentproductsininsuranceandpensionsfailstooutperforminflation–EIOPA 
27  https://www.eiopa.europa.eu/publications/consumer-trends-report-2024_en 
28AzEurobarometerfelméréssorán18évesésidősebbunióspolgárok,valamintkis-ésközépvállalatokreprezentatívmintáitkérdeztekmegazzal
acéllal,hogyképetkapjanakafogyasztóktapasztalatairól.AfelmérésazEU27országánakkörülbelül26000fogyasztójátólgyűjtöttbeadato-
kat.(https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/eurobarometer-2024-consumer-trends-insurance-and-pension-services_en)

https://www.eiopa.europa.eu/despite-good-returns-performance-retail-investment-products-insurance-and-pensions-fails-outperform-2025-04-15_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/consumer-trends-report-2024_en
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ACTJelentésadigitalizációtöbbelőnyétiskifejti,mintpl.egyszerűsítettfolyamatok,költséghatékonyság,könnyűelér-
hetőségésösszehasonlíthatóság,jobbügyfélélmény,ugyanakkorkiemeli,hogyezenelőnyökbennemmindenfogyasztó
részesül,ésadigitalizációazújkockázatokmegjelenésemellettfelerősíthetmármeglévőproblémákatis.Akirekesztés
kockázatakülönösenazidősebbvagyalacsonyabbjövedelműfogyasztók,illetveadigitálisanjáratlanfogyasztókesetében
merülfel.Ezenfelülatúlzottanszabványosított/egyszerűsítettfolyamatoktöbbegyéniproblémátnemképesekhatékonyan
kezelni,valamintazonlinetérbentöbbországbanisazonosítottakagresszívmarketinggyakorlatot,illetvenemmegfelelő
befolyásolásraalkalmassötétmintázatokalkalmazását.

Azárképzésbenhasználtmesterségesintelligencia(MI)-alapúeszközökegyrésztcsökkenthetikaköltségeketésjavíthat-
jákakockázatokszegmentálását,azonbanakontrollnélküliautomatikusdöntéshozatal,valamintafogyasztóksajátos
helyzeténekrosszvagykorlátozottmegértéseisproblémákatokozhat.Mindezdiszkriminációhoz,torzításhozvagyaz
ügyfelekhibáskezeléséhezvezethet.AzMIesetenkéntmagasabbdíjakatállapítmeg,vagykevésbéhozzáférhetővéteheti
abiztosítástamagaskockázatúvagysérülékenyebbügyfelekszámára.ACTjelentésrámutatazMIforrásaibólszármazó
információkminőségévelkapcsolatosproblémákrais,amelysoránamesterségesintelligenciaolyanhibákatkövethetel,
amelyekfeltáratlanulmaradnak,ezértiselengedhetetlenekabelsőellenőrzésimechanizmusok,valamintamegfelelő
kockázatcsökkentőintézkedések.ACTJelentésvégezetülazadatvédelem,abiztonságosésazetikusfelhasználásterén
felmerülőaggályokatismegemlíti,kiemelveannakfontosságát,hogyafelügyeletihatóságokazadatokgyűjtésérőlés
felhasználásárólaGDPRelveivelösszhangbangondoskodjanak,beleértveaméltányosság,azátláthatóságésazadat-
minimalizáláselveit.AjelentésmegemlítiazMNB2023-bankészítettfelmérésétazMIésagépitanulásialkalmazások
használatáról.

Azalacsonyügyfélértéketkínálótermékekafogyasztókszámárahátránytvagykártokozhatnakésafogyasztóibizalom
csökkenéséteredményezik.Azár-értékaránnyalkapcsolatosproblémákazéletésanem-élettermékeknélisfelmerül-
hetnek,különösenazösszetettésnehezenmegérthetőtermékekesetében.ACTJelentésmellékletébenbemutatott
hőtérképjelenségeiszerintazár-értékaránnyalösszefüggőproblémákazIBIP-ekesetébennémilegcsökkenteka2023-as
évben(ahozamokjavulásamiatt),ennekellenéreafogyasztóknegyedegondoljaúgy,hogyabiztosításialapúbefektetési
termékeknemkínálnakmegfelelőértéket.

Azuniósnépességelöregedésetovábbraisnyomástgyakorolazállaminyugdíjrendszerre.ACTjelentésszerintanyugdíjba
vonuláskorikeresetszázalékábankifejezettátlagosállaminyugdíjazEU-bana2019-es46%-ról2070-revárhatóan38%-ra
csökken.Akiegészítőnyugdíjakcsökkenthetikanyugdíjszakadékokat,azonbanazEIOPA2024-esEurobarométerfelmérése
szerintazunióspolgárokmindössze20%-ajelezte,hogyfoglalkoztatóinyugdíj-előtakarékossággalrendelkezik.ACTJelentés
kiemelteapénzügyiösztönzők(pl.adójóváírás,adókedvezmény)fontosságátakiegészítőnyugdíjbiztosításokvonzóbbá
tételében,ugyanakkoramagasinflációésazebbőleredőmegélhetésiköltségekválságamiattjelenlegafogyasztóknak
kevesebbarendelkezésreállójövedelme,aminemkedvezamegtakarításoknak.Gyakori,hogyanyugdíjtermékekolyan
összetettek,hogyarólukvalódöntésekkihívástjelentenekazokszámára,akiknemrendelkeznekmegfelelőpénzügyi
ismeretekkel.Apán-európainyugdíjtermékek2022.márciusibevezetéseótakorlátozottsikereketértel,amelyokokat
rövidenelemziajelentés.
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5. Közvetítők és kockázataik

5.1. BIZTOSÍTÁSKÖZVETÍTŐK

5.1.1. Koncentrálódó alkuszi piac, rekordszintű bevételek

Abiztosításközvetítőiengedéllyelrendelkezőintézményekszámábanimmáronévekótamegfigyelhetőcsökkenésa2024.
évbenistovábbfolytatódott.Acsökkenésmértéke4%-osvolt,amelyakorábbiévbenbekövetkezettcsökkenéshezképest
kisebbmértékű(5.1.táblázat),ugyanakkoraváltozásmögötttovábbraisazalkuszipiacállományátruházásokonalapuló
koncentrációjahúzódik.Ajellemzőennagyobbadminisztrációvalműködőalkuszokévekótalehetőségetlátnakazalkuszi
integrációkbanéssikeresenszólítjákmegaszabályozásnakvalómegfelelésben,adigitalizációbanésegyáltalánabiztosítási
szektorfolyamatosfejlődésébentámogatástigénylőkisebbalkuszokat,akikélvealehetőséggel,állományukatátruházva,
közvetítőikkelegyüttcsatlakoznakanagyobbszereplőkhöz.Aközvetítőilétszámésjutalékbevételekteréna2024.évelé-
gedettségreadhatokot,hiszenhosszúidőután,bárhaloványan,depozitíviránybafordultaközvetítéstvégzőszemélyek
száma,valamintajutalékbevételektekintetébenis,azelőzőévetmeghaladó,16%-osmértékűnövekedéstörtént.

5.1. táblázat
A biztosításközvetítők legfontosabb adatai

Biztosításközvetítő

2023 2024

Intézmények száma (db) 358 344 

Alkusz 322 308

Többes ügynök 36 36

Természetes személyek száma (fő) 11 493 12 102 

Jutalékbevétel vagy közvetett díjazás összege (Mrd Ft) 122,8 142,4 

Megjegyzés: A biztosításközvetítő intézmények száma tartalmazza a biztosításközvetítőként nyilvántartásba vett és a biztosításközvetítői tevé-
kenységet főtevékenységként végző intézményeket, valamint az egyéb főtevékenység alapján nyilvántartásba vett és biztosításközvetítői tevé-
kenységet is végző intézményeket.
Forrás: MNB.

5.1.2. 7 év után újra növekedett az engedéllyel közvetítők létszáma

Hosszúidőutána2024.évörömtelinekbizonyultaközvetítőilétszámvonatkozásában,ugyanisamár7évetartótenden-
ciózuslétszámcsökkenésatárgyévbenmegállt.Akorábbiévbentapasztalt3,7%-oscsökkenésutántárgyévbennemvolt
mérhetőváltozás,mivelabiztosítókügynökihálózatábanbekövetkezett4,7%-oscsökkenéstatöbbesügynökiésalkuszi
hálózatokbanbekövetkezettlétszámemelkedéskorrigálnitudta.(5.1.ábra).
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Aközvetítőilétszámalakulásábanbekövetkezettváltozásazonbandöntőennemjavítottaabiztosításközvetítőkátlagé-
letkorát,amelyneklassú,defolyamatosemelkedésenemcsakabiztosításiszektorjellemzője,deáltalánostársadalmi
kihívásnakistekinthető.(5.2.ábra).Tárgyévbenatöbbesügynökökátlagéletkoraalakultalegkedvezőbben,mivelese-
tükbenazelőzőéveknövekvőtendenciájamegfordultés1,6%-oscsökkenéssel,36,5évremódosult.Összességében
atárgyévbeniselmondható,hogyazátlagéletkoralakulásaazalkuszokesetébenalegkedvezőtlenebb,mivelnyolcév
távlatábanmeghaladjaanégyévet,szembenatöbbesügynökiésügynökihálózatoknagyságrendilegmásfélévesnö-
vekedésével.Azátlagéletkoralakulásábantapasztalhatóeltérődinamikatovábbraisazegyesközvetítőitípusokadott-
ságainésazazokbanrejlőkülönbségekenalapul.Atöbbesügynökitevékenységetvégzőközvetítőkjellemzőennagyobb
aránybanközvetítenekmagasabbszerzésijutalékkaljáróéletbiztosításokat,amelyjutalékokmértékealkalmasarra,hogy
akármárakezdetiidőkbenismegélhetéstbiztosítsanak.Ezzelszembenazinkábbnem-életbiztosításokraspecializáló-
dottalkuszokáltalközvetítettnem-életbiztosításokat–termékkategóriátólfüggően–alacsonyabbszerzésijutalék,de
hosszútávúfenntartásijutalékjellemzi,ígyezamodellapályakezdőkmegélhetéseszempontjábólkevésbé,hosszútávon
viszontannálinkábbkínálperspektívát.Abiztosítóiügynökihálózatokönmagukbanlehetőségetbiztosítanak,hogyegyúj
belépőgondozásábaállománykerülhessen,amelybőlmárabetanulásidőszakábanisszármazhatbevétel.Azátlagéletkor
alakulásátólfüggetlenülezenszegmensbentovábbraismegoldandófeladataszakmavonzóbbátételeésamárbelépett
újközvetítőkmegtartása.

5.1. ábra
A biztosításközvetítő természetes személyek számának alakulása

9,0 8,9 10,6 12,0 14,4 15,9 16,2 19,1

138,2 137,6 137,9
158,4

179,0 190,3
164,9

189,0

20,4

216,4

24,2

239,7
8,78,7

6,16,1

14,814,8

8,78,7

6,66,6

13,813,8

9,19,1

6,36,3

14,314,3

9,19,1

5,05,0

13,913,9

9,09,0

4,94,9

13,013,0

8,88,8

5,15,1

14,014,0

8,68,6

4,84,8

14,114,1

8,88,8

3,63,6

13,813,8

8,58,5

3,53,5

13,113,1

7,97,9

3,63,6

12,712,7

26,0

259,0

8,28,2

3,93,9

12,112,1
10 

15 

20 

25 

30 

35 

0 

5 

0

50

100

150

200

250

300

2021 20222014 2023 20242015 2016 2017 2018 2019 2020 

Ezer fő 

Többes ügynök Alkusz 
Szerődések száma/alkusz, többes ügynök/év (db, jobb tengely)
Szerződések értéke/alkusz, többes ügynök/év (mFt, jobb tengely)

Ügynök 

Forrás: MNB.

5.2. ábra
A biztosításközvetítő természetes személyek átlagéletkorának alakulása
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5.1.3 Továbbra is csökkenő élet ági teljesítmény 

Aközvetítettbiztosításitermékekvonatkozásábanakorábbiévekkelazonostendenciavoltmegfigyelhetőatárgyévben
is,ígyaközvetítésnekanem-életbiztosításokfelévalóimmáronhagyományoseltolódásatovábberősödött.Azelmúlt
évbenaközvetítettéletbiztosításiszerződésekdíjábanésakapottdíjazásbantapasztaltcsökkenésa2024.évben is
folytatódott.Tárgyéveredményeialapjánegyértelműenmegállapíthatóavagyonbiztosításokbanjeleskedőalkusziésaz
életbiztosításokbandominánstöbbesügynökiközvetítés,amelyéleselhatárolásnemkifejezettenszolgáljaapenetráció
növelését(5.2.táblázat).

5.2. táblázat
A biztosításközvetítők értékesítési adatai
 Szerződések értéke

Mrd Ft
Szerződések száma 

db
Jutalékbevétel

Mrd Ft
2023 2024 2023 2024 2023 2024

Nem-élet ág 246,6 284,2  2 680 474 3 067 198  95,2 114,5 
Kötelezőgépjárműfelelősségbiztosítás 115,6 130,7 1643091 1871103 22,9 25,8
Lakásbiztosítás 7,8 13,3 122503 232642 10,3 11,9
Cascogépjárműfelelősségbiztosítás 52,0 61,9 229905 245804 16,7 19,5
Vállalatiésintézményivagyonbiztosítás 48,2 50,9 46716 52449 29,5 38,3
Utasbiztosítás 6,0 7,1 495099 562834 2,3 2,8
Egyébnem-életbiztosítás 17,0 20,3 143160 102366 13,5 16,3
Élet ág 32,2 31,0  75 475 67 532  27,6 27,8 
Kockázati(haláleseti)életbiztosítás 
[2022előtthagyományoséletbiztosítás] 3,9 4,1 21102 19798 4,3 5,4

Megtakarításijellegűéletbiztosítás 27,3 25,9 53508 45315 21,8 21,2

ebből
Befektetésiegységekhezkötöttéletb. 24,5 24,8 46723 43874 18,8 20,4
Hagyományoséletbiztosítás 2,8 1,0 6785 1 441 3,0 0,8

Egyébéletbiztosítás 1,1 1,1 865 2419 1,5 1,2

Forrás: MNB.

Tárgyévbenanem-életbiztosításiszerződésekértéke15,2%-os,darabszáma14,4%-osbővüléstmutatott,mígaközvetítés
ellenértékeként20%-kalnagyobbbevételtkönyvelhettekelazalkuszokéstöbbesügynökök.Alakásbiztosításokévénekis
keresztelt2024-benalakásbiztosításiszerződésekértéke71%-kal,mígdarabszáma90%-kalemelkedettatárgyévetmeg-
előzőévhezképest.Adarabszámbelinövekedésegyértelműenazelsőalkalommallezajlókampányhatásakéntkönyvelhető
el,mígaszerződésekértékébenbekövetkezettváltozásbanatárgyévsoránisszerepetjátszottazépítőipariinflációalaku-
lása,illetveazalulbiztosítottságkiküszöbölése.Agépjárműbiztosításokesetébenamárállandónaknevezhetőnövekedés
2024-benisfolytatódott.Tárgyévbenabiztosításközvetítőkönkeresztülmegkötöttkötelezőgépjármű-felelősségbiztosí-
tások13,9%-kalhaladtákmegazelőzőévieredményt,mígértékükmeghaladvaazévesátlagdíjnövekedést(8%)13%-kal
emelkedett.Acascobiztosításokesetébenadarabszám6,9%-kal,mígaszerződésekértéke19%-kalnövekedett,amely
atavalyiévhezképestazértékbelinövekedésbenstagnálást,ugyanakkoradarabszámbeliváltozásnagyságrendjében
feleződéstmutat.Aváltozásokmögöttazújonnanforgalombahelyezettgépjárművek100ezretmeghaladódarabszáma
mellett,a2024-bentovábbemelkedőcascoátlagdíjakállnak.

Alegnagyobbbevételatárgyévbenisavállalatiésintézményivagyonbiztosításokbólszármazott,amelyterméktípusban
azelőzőévhezképest30%-osdíjazásbelinövekedésvoltmegfigyelhetőadarabszám12%-osésaszerződésesérték6%-
osnövekedésemellett.

Azéletbiztosításokközvetítésetovábbra iskedvezőtlenülalakul.Akétfőtermékkategóriának istekinthetőkockázati
életbiztosításokésamegtakarításijellegűéletbiztosításoktermékkategóriánbelültalálhatóbefektetésiegységekhezkö-
töttéletbiztosításokesetébenadarabszámbelicsökkenésazonos,6%-osvolt,ígyaközvetítettkockázatiéletbiztosítások
esetébenelőzőévbentapasztaltjelentősdarabszámbelivisszaesésatárgyévbenmárnemvolttapasztalható.Akockázati
életbiztosításokközvetítettdíjánaktekintetében5%-os,azegyszerződésrejutóátlagdíjakesetébentovábbi13%-os,míg
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aközvetítésutánjáródíjazásbevételmértékében26%-osemelkedéstörtént.Abefektetésiegységekhezkötöttéletbizto-
sításokközvetítettdíjábanaligmérhetően,deemelkedéskövetkezettbe,amelyemelkedésaközvetítésellenértékeként
kifizetettösszegbenmármérhető,9%-osvolt.

5.1.4. Eltűnő élet ági értékesítés, kiugró nem-élet eladás

Aközvetítettszerződésekösszértéketárgyévbentovábbnövekedve315milliárdforintvolt,amelyazelőzőévinövekedéssel
közelazonosmértékben,12,9%-kalhaladjamega2023.évieredményt.Anem-életbiztosításokrészarányaszinténtovább
emelkedett,így2024-benmármeghaladtaa90%-ot.Anem-életágfelétörténőeltolódásnövekedésébentárgyévbenis
közrejátszottazéletágieredményekimmárontendenciózuscsökkenéseazzal,hogyutóbbiesetébenacsökkenésugyan
lelassult,deígysevoltképesanem-életágonbekövetkezettnövekedéstellensúlyozni.Életágonaközvetítettszerződések
összegébenmérhetőcsökkenés3,2%-osvolt,amelyszinteelenyészőazelőzőévbenmértdrasztikuscsökkenéshezképest,
mígaközvetítettnem-életbiztosításiszerződésekösszegébenazemelkedésközel15%-osvolt.Azéletágbantapasztalható
csökkenésmögötttovábbraisamegtakarításijellegűéletbiztosításokvisszaeséseáll,míganem-életágiemelkedéstala-
kásbiztosítások71%-os,valamintacasco-ésazutasbiztosítások,továbbáazegyébnem-életbiztosításokkategóriájába
sorolttermékekközvetítettdíjábanmegmutatkozóközel20%-osemelkedésindukálta.

5.3. ábra
Az alkuszok és többes ügynökök által közvetített biztosítási díjak alakulása
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5.1.5 Stagnáló koncentráció 

Tárgyévbenazéletésnem-életágonaközvetítettbruttódíjbevétel,illetveállománydíjalapjánszámoltpiacikoncentrá-
cióa2023-banmértnövekedésutánszintestagnált.ÉletágonaHerfindahl-Hirschman-index(HHI)értéke–továbbrais
apiacmérsékeltkoncentrációjátmutatva–14,8%volt,mígaTOP5részesedése4,6százalékponttal64,3%-raváltozott,
melykoncentrációtovábbraismagas.Nem-életágonaHHIésaTOP5értékeszinteváltozatlanmaradt.Előbbiesetében
azértékatárgyévetmegelőzőévvelazonosan6,1%volt,mígutóbbiesetében0,1százalékpontosnövekedéstörtént.

5.1.6. Digitálisan tudatos, önálló ügyfelek: növekvő online penetráció

Azelektronikus,azazüzletkötőisegítség,közreműködésnélküliértékesítéstekintetébenakorábbiévekbentapasztalt
stagnálásatárgyévbenismegfigyelhetővoltszintevalamennyitermékkategóriában,azonbanalakásbiztosításikampány
hatásaittismegmutatkozott.Alapvetésmárhosszúévekóta,hogyazonlineértékesítésjellemzőenazontermékeknél
jelentős,amelytermékekátláthatóak,ígykönnyedénösszehasonlíthatóak,egyszerűen,jellemzőenfelmerülőkérdések
nélkülkalkulálhatóakvagymeglehetősenárérzékenyek.Tárgyévbenvalamennyiaspektusalapjánkiemelkedőteljesítményt
nyújtottakalakásbiztosításokésezazelektronikusértékesítésbensemtörténtmásként,ígyazelektronikusértékesítésben
bekövetkezettemelkedésmértéke10százalékpontosvolt,amelyközelötszöröseakorábbiévemelkedésének.Azolyan
elektronikusanértékesíthetőslágertermékekesetében,mintazutasbiztosításésakötelezőgépjármű-felelősségbiztosítá-
sokesetébenazarányváltozásoknemszámottevőek:azutasbiztosítások77%körültovábbraisazonlineértékesíthetőség
maximumánteljesítenek,mígakgfbéscascobiztosításokesetében2,illetve1százalékpontosemelkedéstörtént,amellyel
továbbraisnagyságrendilegazösszesértékesítésegyharmadátadják.

Alakásbiztosításokonlinepenetrációjánaknövekedésemegmutatta,hogyazonlinetérbeneddigtalánóvatosabbügy-
felekönállóbbáésbátrabbáválvaolyantermékesetébenistudatosanmértékfelalehetőségeiketésértékeltékakapott
információkat,amelyesetébenelsődlegesennemazárameghatározó.

5.4. ábra
A TOP5 független biztosításközvetítő részesedése és Herfindahl-Hirschman-index bruttó díjbevétel és 
állománydíj alapján áganként
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5.5. ábra
Elektronikusan közvetített nem-életbiztosítási szerződések aránya (darabszám szerint, a közvetített
szerződéseken belüli arány)
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5.2. PÉNZPIACI KÖZVETÍTŐK

5.2.1. Tárgyi feltételek mentén koncentrálódó pénzpiaci közvetítők

Afüggetlenpénzpiaciközvetítőitevékenységetvégzőintézményekkoncentrálódásaatárgyévbenismegfigyelhetővolt.
Azintézményekszámábantapasztaltcsökkenésmértéke10,4%-osvolt,amelya2023.évicsökkenéshezképestközel
aduplájáranőtt.EnnekokaazMNB-nekafüggetlenközvetítőkjogszabálybanrögzítetttárgyifeltételeinekmenténtör-
ténőtudatospiactisztítása,amelyfolyamatbanazinaktív,megbízópénzügyiintézménnyelnemrendelkező,jellemzően
áruhiteltésjelzáloghitelttöbbesügynökkéntközvetítőintézményekengedélyekerülvisszavonásraazérintettintézmények
bevonásával.Hosszútávonazaktívpiaciszereplőkérdekeitisszolgálóintézkedésekeredményeképpenatöbbesügynökök
száma4,3%-kal,mígazáruhitelesközvetítőkszáma27%-kalcsökkent2024-ben.Atermészetesszemélyeklétszámaaz
előzőidőszakhozképest74,4%-kalnövekedett,amelyjelentősváltozástegykiemeltközvetítőújbólipiacralépéseokoz-
ta.Tárgyévbenaközvetítőilétszámmellettajutalékbevételekiskiugró,56,4%-osnövekedéstmutatnak,amelykétséget
kizáróanalakosságihitelekéspénzkölcsönökértékésdarabszámbelinövekedésénekköszönhető.Báratárgyévieredmé-
nyek,agazdaságikörülményekbenbekövetkezettváltozásoknakisköszönhetően,akorábbiévekbentapasztaltnegatív
tendenciátmegfordítvapozitívképetvetítenek2025-reis,ésúgytűnikaközvetítőipiacszereplőivalóbanválságállóak
voltak,továbbraisérdemesnektartjukmegfontolniazügyfelekteljeskörűkiszolgálásakörébenmásközvetítőipiacokra
történőbelépést.(5.3.táblázat)

5.3. táblázat
A független pénzpiaci közvetítők legfontosabb adatai

Pénzpiaci közvetítő

2023 2024

Intézmények száma (db) 452 405 

Alkusz 17 16

Többes ügynök 305 292

Többes kiemelt közvetítő 4 5

Áruhiteles közvetítő 126 92

Természetes személyek száma (fő) 5 968 10 412

Jutalékbevétel (Mrd Ft) 17,2 26,9 

Megjegyzés: A független pénzpiaci közvetítő intézmények száma tartalmazza a pénzpiaci közvetítőként nyilvántartásba vett és a pénzpiaci közve-
títői tevékenységet főtevékenységként végző intézményeket, valamint az egyéb főtevékenység alapján nyilvántartásba vett és pénzpiaci közvetítői 
tevékenységet is végző intézményeket. Az áruhiteles pénzpiaci közvetítők nem kötelezettek adatszolgáltatásra. A pénzpiaci- és a biztosításközve-
títő természetes személyek között lehetséges átfedés.
Forrás: MNB.

5.2.2. Kétszázezer közvetített hitelszerződés, megugró bevételek

Alakosságihitelezésterénpozitívváltozásokathozotta2024-esév.Atárgyévbenegyüttesenalakosságihiteléspénzköl-
csönökesetébenszámottevőnövekedéskövetkezettbe,aszerződésekértéke80,4%-kal,azértékesítettdarabszám37,3%-
kal,mígajutalékbevételekösszege63,5%-kalnőtta2023-asévhezviszonyítva.Alegjelentősebbnövekedésalakossági
hitelekközülajelzáloghitelekesetébenkövetkezettbe,aholtöbbmintduplájáranövekedettaszerződésekértéke,pon-
tosan105,1%-kal,aszerződésekszáma41,2%-kal,mígajutalékbevételösszege84,7%-kalnőtt.Ajelzáloghitelértékesítés
szignifikánsnövekedésénekhátterébenaváltozógazdaságikörülmények,ésakedvezőkamatkörnyezetmellett,aCSOK
Plusztárgyévjanuárjábantörténőbevezetéseisáll,amelyeredményeképpatámogatottlakáshitelekfolyósításaisjelen-
tősennövelteazeredményeket.Szembetűnőtovábbáazértékesítettszemélyikölcsönökjutalékbevételének42,1%-os
növekedése,melyhezadarabszám12,3%-os,valamintaszerződésekértékének14,1%-osnövekedésetársulta2023-as
évhezképest.Anagymértékűnövekedéshezhozzájárultafelvetthitelösszegekmegnövekedettértékeésareálbérek
emelkedéseis.Tárgyévben,azelőzőévhezviszonyítva,avállalatihitel,pénzkölcsönéspénzügyilízingkategóriábanajuta-
lékbevétel17,2%-os,mígaszerződésekdarabszámának4,8%-osnövekedésetörtént,aszerződésekértékénekmarginális
csökkenésemellett.(5.4.táblázat)
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5.4. táblázat
A független pénzpiaci közvetítők értékesítési adatai

 Szerződések értéke
Mrd Ft

Szerződések száma
db

Jutalékbevétel
Mrd Ft

2023 2024 2023 2024 2023 2024

Vállalati hitel, pénzkölcsön és p. lízing 283,1 281,6  18 797 19 705  2,9 3,4 

Lakossági hitel és pénzkölcsön összesen 521,2 940,5  120 635 165 663  11,5 18,8 

   ebből: Jelzálog 375,4 769,8 24 009 33 900 7,2 13,3

Gépjármű 0,3 0,1 93 14 0,01 0,0

Személyi kölcsön 85,6 97,7 13 894 15 603 1,9 2,7

Hitelkártya 1,8 1,8 5 898 2 462 0,08 0,1

Egyéb 59,8 71,1 82 639 113 684 2,4 2,7

Lakossági pénzügyi lízing összesen 34,9 56,7  7 429 11 411  0,4 0,4

   ebből: Ingatlan 1,4 1,8 90 116 0,0 0,0

Gépjármű 33,6 55,0 7 324 11 295 0,4 0,3

Egyéb 0,0 0,0 15 0 0,0 0,0

Forrás: MNB.

5.2.3. Sosem látott magasságokban a lakossági jelzáloghitelek közvetítése

2024-benaközvetítőtermészetesszemélyeklétszáma74,5%-kalnőtta2023-asévhezképest.Alakosságihitelezés2017-től
kezdődőnövekedése–a2022-23-asévekbenbekövetkezetttörésekután–továbbfolytatódottés2024-benfelülteljesítveaz
eddigiösszesévetnagymértékűnövekedéskövetkezettbe.Tárgyéveredményeimégakimagasló2021.évieredményekhez
képestistovábbtudtaknőni,ígyaszerződésekértéke12,4%-kalnőtt,amelyalapjánalakosságrészéreközvetítetthitelek
éspénzkölcsönökértéke2024-bensosemlátottmagasságokbaemelkedett.Avállalatihitel,pénzkölcsönéspénzügyilízing
céljábólközvetítettszerződésekértéke2020-tólnövekedéstmutatott,atárgyévbenazonbaninkábbastagnálásjellemezte
ezentermékkategóriákatmivela2023-asértékhezképestmértfélszázalékoscsökkenésindifferens.Tárgyévbenaközvetített
lakosságipénzügyilízingszerződésekértéke,azelőzőévhezképestjelentősen,62,5%-kalnőtt,amelyteljesítményazelmúlt
8évtávlatábankiemelkedőnektekinthetőakorábbanszinténsikeres2017-esésa2019-esévekután.

5.6. ábra
Pénzpiaci közvetítők száma és a közvetített hitel és lízing összege
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Forrás: MNB.
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5.2.4. Újjáéledő lakástakarékok 

Alakosságilakástakarékpénztáritermékektárgyévetmegelőzőévbenindultfellendüléseúgytűnik2024-benisfolyatódott
ésmegtartotta„slágertermék”jellegét.Azértékesítettszerződésekdarabszámakicsiveltöbb,mintaduplájáraemel-
kedettazellenértékkéntkapottjutalékbevétellelpárhuzamosan.Atermékreigénybevehetőállamitámogatás2018-ban
történtmegvonásátkövetőenközelötévetkellettvárniafellendülésre,amelyfellendüléstegyértelműensegítette,hogy
2023-banmárújbólháromszolgáltatókínáltailyentermékétapiacon.Aközvetítőkáltalértékesítettlakástakarékpénztári
szerződésekdarabszámaialapjánazügyfelekválasztásábanugyanakkorpreferenciaalikviditásésazelérhetőhozam.

5.7. ábra
Közvetített lakástakarékpénztári szerződések alakulása
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Forrás: MNB.
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6. Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi 
vállalkozások és kockázataik

29Eltérésteredményeza2024.évijelentéshezképest,hogy2024.évbena2023.december31.napiauditáltadatoknemálltakrendelkezésre,míg
ajelenjelentésmára2023.éviauditáltadatokattartalmazza.

6.1. PIACI JELENLÉT 

Anembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásokkockázatainakfelmérésesoránazutóbbi5évadataikerültekfel-
használásra,melybőla2020-2023.évrevonatkozóadatokazévesauditáltadatszolgáltatásonalapulnak,azutolsó2024.
évipedigelőzetesadat29.Aszektortérintővalóskockázatokfelméréséhez–azalábbi6.1.táblázatbanfoglaltadatokat
kivéve–atorzítóhatáselkerüléseérdekébenkétspeciális,nemapénzügyivállalkozásokáltalánosüzletmenetéhezköthető
tevékenységetfolytatópénzügyivállalkozásadataikiszűrésrekerültek.

6.1. táblázat
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások főbb adatai

2020 2021 2022 2023 2024

Nem bankcsoporthoz, azaz összevont felügyelet alá nem tartozó pénzügyi 
vállalkozások mérlegfőösszege (milliárd forint) 1581 1735 1961 2079 2303

Nem bankcsoporthoz, azaz összevont felügyelet alá nem tartozó pénzügyi 
vállalkozások darabszáma 225 226 223 222 215

Avizsgáltidőszakbanauditáltadatszolgáltatástnemteljesítőpénzügyi
vállalkozásokdarabszáma 2 2 3 1 1

Megjegyzés: A táblázat azoknak a pénzügyi vállalkozásoknak az aktuális adatait tartalmazza, akik az adott időszakban nyújtottak be adatszolgál-
tatást az MNB részére.
Forrás: MNB.

Anembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásokdarabszámáttekintve2020-2023.évekbenközelazonosszinten
mozogtak,azonban2024.évbennegatívirányúelmozduláskövetkezettbe,csökkentveezáltalaszegmensszereplőiszá-
mánakalakulását.

2024.évbenazMNBáltalműködéshezszükségestevékenységiésműködésiengedélykiadására1pénzügyivállalkozás
részérekerültsor,valamint1pénzügyivállalkozást–amelykorábbankapottfelügyeletiengedélyt–,2024.évbenjegy-
zettbeacégbíróság,ígytevékenységét2024.évtőltudtamegkezdeni.2,korábbannemösszevontfelügyeletalátartozó
pénzügyivállalkozáskikerültavizsgáltintézményikörből,4pénzügyivállalkozásesetébenpedigtulajdonosidöntésés
kezdeményezéseredményeképptevékenységiésműködésiengedélyvisszaadásárakerültsor.AzMNB3pénzügyivállal-
kozásesetébenvontavisszaaműködésiengedélyt,aszemélyiéstárgyifeltételek,arendszeres,MNBfelétovábbítandó
adatszolgáltatásoknemteljesítése,afelügyeletiegyüttműködéshiánya,valamintaprudensműködéskapcsánbeazonosított
kockázatokésaggályokfelmerülésemiatt.Aszektortalkotóintézményekdarabszámaitérintőcsökkenésselkapcsolatban
a2024.évbensemkerültekbeazonosításraszektorszintűkockázatok.

Anembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásokmérlegfőösszege2024.évben11%-kalnövekedettazelőzőévhez
képest,avolumenepedigmeghaladtaa2,3ezermilliárdforintot.Aszektorfolyamatosbővülésétmutatjaazutóbbi 
5évrevonatkozómérlegfőösszegadatokbanmegfigyelhetőnövekvőtrend,melya2024.évbenisfolytatódott.
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6.2. NÖVEKVŐ SAJÁT TŐKE ÉS KÜLSŐ FINANSZÍROZÁS 

A2024.évbenazelőzőévhezképestlényegesenmagasabbmértékbenemelkedettakülső(sajáttőkénkívüli)források
bevonása(4%helyett11%).Ahitelintézeti(belföldiéskülföldi)forrásokarányatovábbraiskiemelkedő,40%,ezenbelül
abelföldihitelintézetiforrásokemelkedteknagyobbmértékben.Volumenbentovábbraisabelföldihitelintézetiforrás
dominálanemhitelintézettőlésnembelföldipénzügyivállalkozástólszármazóegyébforráskategóriaután,és15%-os
emelkedéseazelőzőévhezképestjelentős.Akülföldihitelintézetiforrásvolumenbenabelföldinekmindössze57%-a,
növekedésea2023.évimértékhezképestmagasabb,6%.

Anembankcsoportipénzügyivállalkozásokegymásköztifinanszírozása26%-kalemelkedett,amiszinténjelentősa2023.
évistagnálásután,azonbanezrendkívülkoncentráltancsaknéhány,azonostulajdonosikörhöztartozóintézménynélje-
lentkezik.Anemhitelintézettőlésnembelföldipénzügyivállalkozástólszármazóegyébforrásközel8%-osemelkedésének
legnagyobbrésze,85%-aegyintézménykülföldicégcsoportonbelülifinanszírozásáhozköthető.

Ahazaihitelintézetifinanszírozásiállomány65%-akéthazaibanknálkoncentrálódik,közülüktovábbraisazMFBMagyar
FejlesztésiBankZrt.aszektorlegnagyobbhazaifinanszírozója,amásodikazEximbankZrt.AzMFBMagyarFejlesztési
BankZrt.darabszámottekintveanembankcsoportipénzügyivállalkozások26%-átrefinanszírozzaésa2023.évimini-
mális,1%-osnövekedésután,18%-kalnöveltekintlévőségeitaszektorban.AvolumenbenlényegesenkisebbEximbank
Zrt.jelentősebbmértékben,29%-kalnövelterefinanszírozásiállományát.

Anagyobb,tízmilliárdforintosmérlegfőösszegfeletti,hazaihitelintézetifinanszírozássalrendelkezőintézményektevékeny-
ségébennemkövetkezettbefordulat,továbbraistöbbségébenhitel-éspénzkölcsönnyújtásitevékenységetfolytatnak.
Változatlanulmegfigyelhetőamagaskoncentráltság,a2024.évibelföldihitelintézetifinanszírozásközel80%-apénzügyi
vállalkozások8%-ánálösszpontosul.A2023.évhezképestnagyobbmértékbennövekvőkülföldihitelintézetifinanszírozás
továbbraisnéhánykülfölditulajdonú,jellemzőengépjárműlízingtevékenységetfolytatóvállalkozásnálkoncentrálódik.

6.1. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások tőkeellátottsága
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Forrás: MNB.
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Anembankcsoportipénzügyivállalkozásoktőkeellátottsága(sajáttőke/mérlegfőösszeg)a2023.évitőkeellátottsággal
azonosszinten,17%-onalakult.Asajáttőke2021.óta,bárkülönbözőmértékű,defolyamatosemelkedéstmutat.2024-ben
atulajdonosifinanszírozásasajáttőkénkeresztül8,5%-kalnövekedett.1milliárdforintfelettisajáttőkével–darabszámot
tekintve–anembankcsoportipénzügyivállalkozások31%-a,míg100millióforintalattisajáttőkével3%-arendelkezik.

Másszemszögbőlközelítve(ezatípusúkategorizálása6.1.ábránnemjelenikmeg)akapcsoltvállalkozásokáltalifinanszíro-
zás24%-kalemelkedett2024.évben,mígatulajdonosikölcsöna2023.évi4%-osemelkedésutánnagyságrendilegstagnált.

Anövekvőkülsőforrásbevonásésasajáttőkeemelkedésemutatják,hogytovábbraisvonzóapénzügyivállalkozásokba
történőbefektetés.

6.3. MÉRSÉKELTEN NÖVEKVŐ KÖVETELÉSÁLLOMÁNY 

A2024.évvonatkozásábananembankcsoportipénzügyivállalkozásokügyfelekkelszembenikövetelésállományának
továbbinövekedésevoltjellemző,2023.évhezképest10%-kalemelkedettavizsgáltintézményekbruttókövetelésállo-
mánya,amelyígymegközelítia2000milliárdforintot.

Aszektorszereplőinektevékenységétvizsgálvamegállapítható,hogytovábbraismeghatározóahitel-éspénzkölcsön
nyújtásitevékenység,valaminteztkövetiapénzügyilízingtevékenység.A2024.évesadatokalapjánabruttókövetelé-
sállományközel60%-ahitel-éspénzkölcsönnyújtáshoz,mígegyharmada(31%)apénzügyilízinghezkapcsolódik.Ahi-
tel-éspénzkölcsönnyújtásitevékenységvolumene2024.évbenmármeghaladtaaz1100milliárdforintot,apénzügyi
lízingállományösszegepediga600milliárdforintot.

A2024.éviállománynövekedésbenahitel-éspénzkölcsönnyújtásitevékenység(16%-osnövekedés),illetveapénzügyi
lízing(9%-osnövekedés)volumenénekabővülésejátszottszerepet,mígafaktoring(folyóéswork-out)állománya,vala-
mintazegyébkövetelésekcsökkentek.

6.2. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások követelésállományának alakulása
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Forrás: MNB.
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Awork-outállományévrőlévrekisebbrésztfoglalelaszektorban,2023.évhezképest10%-kalcsökkentakezeltállomány
nagysága,amely2024.évbenmárcsakabruttókövetelésállomány8%-áttesziki.Azeltelt5évbenmígawork-outtevé-
kenység28%-kalcsökkent,addigahitel-éspénzkölcsönnyújtásitevékenységkövetelésállománya94%-kalnőtt.

6.4. STAGNÁLÓ JÖVEDELMEZŐSÉG

2024.évsoránanembankcsoportipénzügyivállalkozásiszektortöbbmint88%-anyereségesenműködött.Aszektorszintű
évesadózotteredményidéniselmaradta2021.éviésa2022.éviadózotteredményvolumenétől,2023.évhezképest
2024.évbenabszolútértékbencsakminimálisnövekedéslátható,mígsajáttőkearányosannémilegcsökkentajövedel-
mezőség.

2024.évbenaz1milliárdforintotelérő,vagymeghaladópozitíveredménytrealizálópénzügyivállalkozásokhitelezéssel,
lízingtevékenységgeléskövetelésvásárlássalfoglalkoznak.A4legnagyobb–1milliárdforintotmeghaladó–adózott
eredményvisszaeséstelszenvedőpénzügyivállalkozásközülvalamennyinyereségesenműködött,azonbanegyüttesen
többmint9,5milliárdforintösszeggelkevesebbadózotteredménytkönyvelhettekel,mint2023.évben.

Ajövedelmezőségieloszláskedvezőelmozdulásátmutatja,hogy2023.évben32pénzügyivállalkozás,míg2024.évben
márcsupán26pénzügyivállalkozásmutatottkinegatívadózotteredményt,ésmindösszeeggyelcsökkentapozitívadózott
eredménytkimutatópénzügyivállalkozásokszáma,azaz2023.évi188-ról2024.évbenígy187-reváltozott.

Apénzügyiszervezetekkülönadója,illetveazextraprofitadóhatásatovábbraisjelenvanaszektorban,melyutóbbinak
a2024.évrevonatkozóanmegállapítottösszegéttöbbségébenkétegyenlőrészletben,júniusbanésdecemberbenkellett
megfizetniükapénzügyivállalkozásoknak.Acsekélymértékűjövedelmezőségnövekedésmellettapénzügyivállalkozá-
soksajáttőkéjébentovábbraisstabil,erőteljesebbnövekedéstapasztalható.Ajövedelmezőségcsekélyésasajáttőke
erőteljesebbnövekedéseokánaROEcsökkenőtendenciátmutat.

6.3. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások eredménye
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6.5. GYORSULVA NÖVEKVŐ VÁLLALATI HITELÁLLOMÁNY

2024.évbenahitelezésitevékenységetvizsgálvamegállapítható,hogyanövekedésetovábbfolytatódott,a2023.évi
6%-osemelkedéshezképestjelentős,16%-osemelkedéskövetkezettbe.Anövekedésfőmozgatójatovábbraisavállalati
hitelezés.Ahitelezésitevékenységetfolytató,nembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásokdarabszáma2023.év-
hezviszonyítvacsökkent.Ahitelezésitevékenységetvégző,vizsgáltintézményikördarabszámánakcsökkenéseellenére
megállapítható,hogy2024.évbendöntőennemváltozotta10milliárdforintfelettihitelállománnyalrendelkezőpénzügyi
vállalkozásokdarabszáma,míg2023.évben27darab,addig2024.évbenösszesen28intézménytudottelérni10milliárd
forintvagyaztmeghaladóhitelállományt.

Ahitelezésitevékenységetvizsgálvaa90+állománynövekedéstmutat2024.évben2023.évhezképest.31pénzügyi
vállalkozásnöveltea90napontúl lejárthitelportfolióját2023.évhezképest,ebbőlaz intézményikörből5pénzügyi
vállalkozásnemmutatottki2023.éviauditáltadataiban90napontúlkésedelmeshitelállományt.A90+állománynöve-
kedésetöbbségében2pénzügyivállalkozásportfoliójáravezethetővissza,egyikintézményháztartásihitelállománnyal
rendelkezik,esetébenateljeshitelállományravetített90+állományarányábannemváltozott2023.évhezviszonyítva,
mígamásikvállalatihitelállománnyalrendelkezőpénzügyivállalkozásesetébenakésedelmesportfoliónövekedésedön-
tőenegyügyfélügyleteirevezethetővissza.Azösszesbruttóhitelállományhozképestszektorszintenismegállapítható,
hogya90napontúlikésedelmesállományrészaránya2023.évvégénazállományhozképest6%-ottettki,míg2024.év
végére5%-ramérséklődöttezazarány.

Avizsgáltintézményiköráltalkezelthitelállományszerződésszámaenyhecsökkenéstmutat,751555-ról698863-ramó-
dosult.Továbbraisaháztartásihitelszerződésekadjákahitelszerződésekdöntőtöbbségétdarabszámalapon,amiszintén
enyhecsökkenésttükröz,míg2023.évbenaháztartásiszerződésszámazösszeshitelszerződésdarabszámának97%-át
tetteki,addig2024.évre94%-racsökkentarészarány.Ahitelszerződésszámokdöntőrészétkétpénzügyivállalkozásteszi
ki,melyekgyorskölcsönvagykézizáloghitelezésitevékenységetfolytatnak.

Anembankcsoportipénzügyivállalkozásokvállalatihitelállománya2023.évhezviszonyítvajelentős,20%-osnövekedést
mutat.2024.évben3pénzügyivállalkozástudtavállalatiportfoliójátjelentős,10milliárdforintotmeghaladómértékben
növelni,eza3intézményazösszesnövekedésdöntőrészét,64%-áttesziki.A20%-osnövekedésráadásulúgyjöttlétre,
hogyközbennegatívanhatottavállalatihitelállományraegyakorábbiévekbenösszevontfelügyeletalánemtartozópénz-
ügyivállalkozáskikerüléseavizsgáltintézményikörből,melynekaportfoliója2024.évbenígymárnemjelenikmeg.2024.
évre23intézményidarabszámrólnemváltozotta10milliárdforintotmeghaladóvállalatiállománnyalrendelkezőkszáma.

6.4. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások hitelportfóliójának összetétele
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A90napontúlkésedelmesvállalatihitelállományavizsgált5évesperiódusbanstabilanalacsonyszintenstagnál,2023.
évhezviszonyítvaakésedelmesrészaránytovábbrais2%-otteszki.

Aháztartásihitelállományavizsgáltintézményikörvonatkozásában2024.évreabszolútértékbennövekedéstmutat.Anem
bankcsoportipénzügyivállalkozásiszektortekintetébenazelmúlt5évvonatkozásábanegyértelműenbeazonosítható
aháztartásihitelállományarányánakacsökkenése.Míg2020.évben26%-ottettkiaháztartásiállományaránya,addig
2024.évre15%-raesettvisszaezarészarány,amialátámasztja,hogyavizsgáltintézményiköregyértelműenavállalati
hitelezésitevékenységirányábatolódikel.Anembankcsoportipénzügyivállalkozásiszektorháztartásihitelállományát
továbbraisdöntőenkét–gyorskölcsöntnyújtóvagykézizáloghitelezésitevékenységetfolytató–pénzügyivállalkozásáltal
nyújtotthitelállománytesziki,mindakétintézményállományátésrészarányátisnövelte2024.évben.Akétintézmény
tetteki2023.évbenaháztartásihitelállomány67%-át,míg2024.évbena73%-át.

Aháztartásiszektortaportfolióminőségénekjavulásajellemezte2024.évben.Jelentős,1milliárdforintotmeghaladó
mértékben1pénzügyivállalkozásnálcsökkenta90napontúlikésedelmesállomány,amelyesetébenaháztartásihitelál-
lományegésze90napontúlkésedelmesállomány.1pénzügyivállalkozás90napontúlkésedelmesállományanövekedett
1milliárdforintotmeghaladómértékben,ennekapénzügyivállalkozásnakaháztartásihitelállományaisjelentős,13%-os
mértékbennövekedett2023.évhezviszonyítva.

Aháztartásihitelállományonbelülakézizálogkölcsönökállománya2024.évbenközel900millióforinttalcsökkent,amely
jelentősrészbenaszektoronbelüliátrendeződéshezköthető,mivelegykézizálogkölcsöntnyújtópénzügyivállalkozás
kikerültanembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásokköréből.Akézizálogkölcsönzésselfoglalkozópénzügyi
vállalkozásoktöbbségénekkézizálogkölcsönállományaahitelekhezhasonlóannövekedéstmutat.

6.6. TOVÁBBI NÖVEKEDÉS A LÍZINGPIACON 

2024.évbenapénzügyilízingtevékenységetfolytatóintézményekszáma1-gyelcsökkent2023.évhezviszonyítva,amit
azeredményezett,hogy1,akorábbiévekbennemösszevontfelügyeletalátartozópénzügyivállalkozásikikerültebből
azintézményikörből.

Avizsgáltintézményiköráltalkezeltlízingállományösszessége2024.évben9%-kalnövekedettazelőzőévhezképest,
ezenbelülagépjárműlízingállomány12%-kalnőtt,azeszközlízingportfólió2%-kalcsökkent,azingatlízingésegyéblízing
állománypedigstagnált.

6.5. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások lízingportfóliójának összetétele
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Aportfóliómegoszlásáttekintveazeszközlízing2024.évbenakezeltteljesportfólió18%-a,agépjárműlízingpedigateljes
portfólió81%-avolt.Avizsgáltidőszaklízingtípusszerintimegoszlásábantovábbraismegfigyelhető,hogyanembank-
csoportipénzügyivállalkozásoklízingtevékenységeegyrehangsúlyosabbantolódikagépjárművekfelé,mígatermelő-
eszközök,gépek,berendezéseklízingeléseavizsgáltintézményikörreegyrekevésbéjellemző,azeszközlízing-portfólió
ateljesállományonbelülszűkülőtendenciátmutat.

2023.évben9pénzügyivállalkozásgépjárműlízingállományahaladtamega10milliárdforintot,ezeknekazintézmé-
nyeknekarészarányaazösszespénzügyilízingállományhozviszonyítva75%,míg2024.évben8intézményáltalkezelt
gépjárműlízingállományhaladtamega10milliárdforintot,amiazösszespénzügyilízingállomány78%-áttetteki.

Azeszközlízingettekintve2023-banés2024.évbenis4intézménykezeltállományaérteela10milliárdforintot.Eztaz
értékhatártmeghaladóintézményekeszközlízingrészarányaazösszespénzügyilízingállományhozviszonyítva2023.évben
19%,míg2024.évben18%,tehátaligváltozott.

Anembankcsoportipénzügyivállalkozásokáltalkezeltpénzügyilízingportfólióminőségetovábbraisjó.Annakellenére,
hogya90napotmeghaladókésedelemmelrendelkezőállomány2024.évbenösszességében14%-kalnövekedettazelőző
évhezképest,arányaibantovábbraisateljesportfóliócsupán2%-áttettekia2024.évben,ígyanemfizetésbőleredő
kockázatokszektorszintentovábbraisalacsonyak.

Avizsgáltintézményiköráltalkezeltlízingszerződésekdarabszámaa2023.évhezképestminimálisan,1%-kalcsökkent,
melytovábberősítettealízingszerződésekátlagosértékéneknövekvőtendenciáját.Azátlagoslízingügyleteknagysága
a2020.évben6,9millióforint,2021.évben7,1millióforint,2022.évben7,9millióforint,2023.évben8,3millióforint
volt,míg2024.évben9,2millióforintranövekedett.Annakokán,hogyanembankcsoportipénzügyivállalkozásokpénz-
ügyilízingállományánakjelentősrésze,89%-avállalatiszektorhozkötődikéscsupán11%-aaháztartásiszegmenshez,az
átlagoslízingügyletnagyságaavállalatilízingügyleteketprezentáljajobban.

6.6. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások lízingállományának és darabszámának alakulása
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6.7. KÖVETELÉSKEZELÉSRE VÁSÁROLT FAKTORING ÁLLOMÁNY CSÖKKENÉSE 
FOLYTATÓDOTT 

Anembankcsoportipénzügyivállalkozásokwork-outállományánakkönyvszerintiértéke2020.ótafolyamatosancsökkenő
tendenciátmutat,4évalatt60milliárdforinttal,azaz28%-kalcsökkent.2024.évbenavizsgáltintézményiköráltalkezelt
work-outállományértéke2023.évhezképest10%-kalcsökkent,annakellenére,hogyaköveteléskezelésremegvásárolt
faktoringszerződésekszáma6%-kalemelkedett.

Apénzügyiintézménytőlvásároltállományértéke15%-kalcsökkent2024.évbenazelőzőévhezviszonyítva,anempénz-
ügyiintézményikörtőlvásároltállományértékestagnált.Avásároltkövetelésállományonbelülmégmindigmeghatározó
apénzügyiintézménytőlvásároltkövetelésekarányaállományttekintve,amelyközelduplájaanempénzügyiintézmé-
nyektőlvásároltkövetelésekhezképest.

Mivel2023.évhezviszonyítvaemelkedett2024.évbenawork-outszerződésekszáma,azonbanakezeltkövetelésállomány
csökkent,ezaztjelenti,hogyaköveteléskezelésreátvettszerződésekátlagosösszegetovábbaprózódott2023-hozképest.

Apénzügyiintézményektőlvásároltingatlannalfedezettlakosságijelzáloghitelbőlszármazókövetelésekállománya20%-
kalcsökkent,eszerződésekdarabszámapedig11%-kalcsökkent2023.évhezképest.

2024.évbenaszektorbanakövetelésekvásárlásárafordítottösszeg28%-kalnőtt2023.évhezképest,ígyvalamennyire
kompenzálnitudtaakezelésbőleredőállományicsökkenést.Atörlesztésekvolumenének2023.évhezviszonyított3%-
osnövekedésea2023.évi(2022.évhezviszonyított)csökkenésutánarrautalhat,hogyazadósoknagyobbfigyelmetés
nagyobbmértékűforrástpriorizálnakakintlévőségeikrendezésére.

2023.évben2darabwork-outkövetelésállománnyalrendelkezőnembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozáskezelt
állományaérteeléshaladtamega10milliárdforintot,melyhezképesta2024.éviintézményidarabszámnemváltozott.

6.8. FOGYASZTÓVÉDELEM, KIEMELT FIGYELEM A FOLYAMATOS FELÜGYELETI 
TEVÉKENYSÉGRE 

AzMNBa2024.évsoránakorábbiidőszakokgyakorlatátkövetveaprudensműködésmellettkiemeltfigyelmetfordított
afogyasztóvédelmitárgyújogszabályirendelkezések,MNBajánlásokbetartatására,nyomonkövetteahazaigazdasági
folyamatokat,illetveajogszabályiváltozásokhatásait.

6.7. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások vásárolt követelésállományának összetétele
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AzMNB2024.évben is folyamatos felügyeletitevékenységekeretébentöbbekközöttnyilatkozattételi felhívásokkal,
adatbekérésekkel,elemzésekkelkiemeltfigyelmetfordítottanembankcsoportipénzügyivállalkozásokfogyasztóbarát
magatartására.

2024.évbenakisösszegűhiteltnyújtópénzügyivállalkozások,aköveteléskezelők,valamintakézizáloghitelezésselfog-
lalkozóintézményekadtákalegtöbbfeladatotazMNBszámáraafogyasztóvédelmifókuszúellenőrzéseksorán.

AzMNBcélja,hogyfokozottanvédjeazonfogyasztókérdekeitis,akikapénzügyivállalkozásokhitelezésselkapcsolatos
szolgáltatásait–valamilyenoknálfogva,ígypéldáulfizetésinehézségeikmiatt–márnemtudjákigénybevenni,korábbi,
hitelbőleredőtartozásukköveteléskezelőintézményrészérekerültengedményezésre.AzMNBatisztességesszolgálta-
tóimagatartásmegvalósulásáttöbbajánláskiadásávalissegíti,valamintkiemeltfigyelmetfordítakisösszegű,otthoni
szolgáltatássalkombinálthitelek-,ésakézizálogkölcsönökértékesítésére,amelyeketjellemzőenlikviditásiproblémákkal,
fizetésinehézségekkelküzdőfogyasztókvesznekigénybe.

Afogyasztóvédelemmelösszefüggőfeladatokteljesítéseérdekében–azengedélyezésieljárásoksoránrendelkezésre
bocsátottdokumentumokellenőrzésénésavizsgálatokontúlmenően–afolyamatosfelügyeléskereténbelülazMNB
tanulmányozzaafelügyeltintézményikörhirdetéseit,honlapjátésazegyébsajtómegjelenéseketis,illetveabeérkező
jelzések,megkeresések,továbbáafelügyeléssoránrendelkezésreállóinformációkalapjánmegteszi–és2024.évbenis
megtette–aszükségesintézkedéseket.

AzMNBaPénzügyiNavigátorFüzetekéventetörténőfelülvizsgálatávaltöbbekközöttabankcsoportifelügyeletalánem
tartozópénzügyivállalkozásokügyfeleitissegítitudatosdöntéseikmeghozatalában.EmellettaPénzügyiTermékismertető
alkalmazástartalmánakhavontatörténőellenőrzéseahitelfelvételben,vagypénzügyilízingigénybevételébenérdekelt
ügyfelekdöntésétsegíti.

AzMNBafolyamatosfelügyeletitevékenységekeretébenrendszeresenalkalmaztaavezetőilevélbentörténőfelhívás,
valamintfogyasztóvédelmifigyelmeztetéseszközétazonesetekben,amikorfogyasztóiérdekeket,vagyazMNBajánlása-
ibanfoglaltakatpotenciálisansértőgyakorlatotazonosított.

Aköveteléskezelésiszektorban–akorábbiévekgyakorlatátfenntartva–továbbraisazMNBfókuszábanálltakalejártkö-
vetelésekvásárlásávaléskezelésévelfoglalkozópénzügyivállalkozásokmagatartásáravonatkozó–elsősorbanafogyasztói
panaszokkezelésétkifogásoló–fogyasztóikérelmekvizsgálata,valamintaszektorbantevékenységetmegkezdenitervező
társaságokengedélyezésieljárásai.

Kérelemrejellemzőenapénzügyivállalkozásokpanaszkezelési,valamintügyféltájékoztatásigyakorlatávalkapcsolatosan
indultvizsgálat,továbbátöbbolyanügyféljelzésérkezett,melynekkapcsánapénzügyivállalkozásokatapénzügyiszerve-
zetekszámáraafogyasztóvédelmielvekalkalmazásárólszóló9/2020.(VII.14.)számúajánlásban,valamintafogyasztóval
szembeniköveteléskezelésitevékenységrőlszóló2/2019.(II.13.)számúajánlásbanfoglaltakbetartásárahívtafelazMNB.

AzMNB2024.évbenistöbb,fogyasztóvédelmiszempontúellenőrzésielemeketistartalmazóprudenciálisvizsgálatot
folytatottle,melyekbenellenőriztetöbbekközöttaTHM-számításmódszertanánakkidolgozásáraésaTHMmaximum
mértékénekbetartásáravonatkozószabályokbetartását,akölcsönszerződésmegkötésétmegelőzőtájékoztatássalkap-
csolatos,valamintahitelrevonatkozókereskedelmikommunikációvalkapcsolatosgyakorlatot.

AzMNBkiemeltenfigyelmetfordított2024.évbenisazadatszolgáltatásokminőségejavításánaktámogatására.Afolya-
matosfelügyeléskeretébentörténőellenőrzésekcéljaafelügyeletiadatszolgáltatásokonalapulóadatokközöttieltérések,
valamintapanasszalkapcsolatosadatszolgáltatások,azMNB-nélfogyasztóvédelmieljáráskezdeményezéséttartalmazó
panaszbeadványadatok,ésazintézményekegyedipanasznyilvántartásaközöttiellentmondásokfeloldása,azadatok
tisztítása.
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7. A tőkepiac és kockázatai

2024-bentovábbraisnövekedésjellemezteahazaitőkepiaciforgalomvolumenét,abefektetésiszolgáltatókáltalkezelt
ügyfélértékpapír-állománytésazalapokbankezeltvagyont.Ahazaitőkepiacontevékenységetvégzőbefektetésiszolgál-
tatókszáma2024-beneggyel29-racsökkent.2024végénabefektetésiszolgáltatókáltalkezelt73.372milliárdforintos
ügyfélértékpapír-állomány–65.093milliárdforinthitelintézeteknélés8.279milliárdforintbefektetésivállalkozásoknál
–17,1%-kalhaladtamega2023-as62.654milliárdforintosállományt.Abefektetésiszolgáltatókáltalvezetettügyfél-ér-
tékpapírszámlákszámaminimálisan–mintegy0,5%-kal–csökkent2024-ben.Abefektetésiszolgáltatók–abefektetési
szolgáltatástnyújtóhitelintézetekésabefektetésivállalkozások–2024-benösszesen1.316,1ezermilliárdforintostőkepiaci
forgalmatrealizáltak,amely14,3%-kalhaladtamega2023-banrealizálttőkepiaciösszforgalmat.

7.1. táblázat 
A befektetési szolgáltatók legfontosabb adatai

Befektetési szolgáltató szektor
2023 2024

Hitelintézetek Befektetési 
vállalkozások Összesen Hitelintézetek Befektetési 

vállalkozások Összesen

Intézményekszáma(db) 17 13 30 17 12 29

Ügyfélértékpapírállomány(MrdFt) 53147 9507 62654 65093 8279 73372

Vezetettértékpapírszámlákszáma
(ezerdb) 1620 466 2087 1 741 335 2076

Tőkepiaciforgalom(MrdFt) 1065655 85520 1 151 175 1239708 76364 1316072

Adózotteredmény(millióFt) 56578 30136

Szavatolótőke/tőkekövetelmény(%) 1484% 423%

Megjegyzés: az intézmények számánál a prudenciálisan részlegesen és egyéb módon felügyelt intézmények is szerepelnek, beleértve a fióktelepe-
ket is.
Forrás: MNB.

2024végéna49felügyeltbefektetésialapkezelőáltalkezelt23.621milliárdforintosvagyon21,8%-kalhaladtamega2023-
asszintetésújabbtörténelmicsúcsotértel.Anövekedéstalapvetőenabefektetésialapoknettóeszközértékénekmeg-
ugrásamagyarázza,deatöbbikezeltportfólióvagyonaisnövekedett.Abefektetésialapoknettóeszközértéke2024-ben
26%-kalnövekedettésévvégéreelértea18.432milliárdforintot.Ezzelösszhangbanabefektetésialapkezelőkösszesített
adózotteredményeisdinamikuspályátfutottbeés2024-benmeghaladtaa95milliárdforintot.

7.2. táblázat 
A befektetési alapkezelők legfontosabb adatai

Alapkezelési szektor 2023 2024

Intézményekszáma(db) 43 49

Kezeltalapokszáma(db) 734 759

Kezeltvagyon(MrdFt) 19401 23621

Adózotteredmény(millióFt) 63268 95316

Forrás: MNB.
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7.1. BEFEKTETÉSI SZOLGÁLTATÁSI PIAC: FORGALOM ÉS ÁLLOMÁNYOK

7.1.1. A tőkepiaci forgalom tovább növekedett 2024-ben 

Abefektetésiszolgáltatók–abefektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézetekésabefektetésivállalkozások–2024-ben
összesen1.316,1ezermilliárdforintostőkepiaciforgalmatrealizáltak,amely14,3%-kalmagasabba2023-banrealizált
1.151,2ezermilliárdforintosösszforgalomhozképest.Anövekedésatőzsdénkívüliszármaztatottforgalomkivételével
mindenmásszegmensben–tőzsdeiazonnali, tőzsdeiszármaztatott,tőzsdénkívüliazonnali– jelenvolt.Atőkepiaci
forgalomdinamikájaszektorálisbontásban2024-benellentétesenalakult:miközbenahitelintézetektőkepiaciforgalma
16,3%-kal1.239,7ezermilliárdforintraugrott,addigabefektetésivállalkozások76,4ezermilliárdforintostőkepiaciforgal-
ma10,7%-kalmaradela2024-es85,5ezermilliárdforintostőkepiaciforgalomtól,demégmindigjelentősenmeghaladja
a2020-as,illetveakorábbiévekforgalmát.(7.1.ábra)

Ahitelintézetektőkepiaciforgalmának2024-esbővüléseatőzsdénkívüliazonnaliforgalombantapasztaltnövekedésnek
köszönhető,amely2024-bentöbbmintkétszereséreugrottéselértea448,8ezermilliárdforintot.Ahitelintézetektőzs-
deiforgalmaellentétesenalakult:miközbenatőzsdeiazonnaliforgalmuk17,7%-kal2,7ezermilliárdforintracsökkent,
addigatőzsdeiszármaztatottforgalmuk35,6%-kal6ezermilliárdforintranövekedett.Kiemelendő,hogyahitelintézetek
tőzsdeiforgalmaelenyésző–mintegy0,7%-os–részesedésselbírahitelintézetekösszforgalmánbelül.Ahitelintézetek
tőzsdénkívüliszármaztatottforgalma7,8%-kal782,2ezermilliárdforintracsökkentazelőzőévhezképest,demégígyis
47,7százalékkalmeghaladjaa2022-es529,5ezermilliárdforintosforgalmatéstöbbszöröseakorábbiévekforgalmának.

Abefektetésivállalkozásoktőkepiaciforgalma2024-benatőzsdénkívüliszármaztatottszegmensenkívülmindenmás
szegmensbencsökkent.Abefektetésivállalkozásoktőzsdeiazonnaliforgalmaa2023-as25,5ezermilliárdforintról25,4%-
kal19ezermilliárdforintramérséklődött.Kisebbütembencsökkentatőzsdénkívüliazonnaliforgalom,amelya2023-as
28,9ezermilliárdforintról2024-re17%-kal24ezermilliárdforintramérséklődött.Erőteljesebbcsökkenésjellemezte
abefektetésivállalkozásoktőzsdeiszármaztatottforgalmát,amely2024-ben32,4%-kal6,6ezermilliárdforintraesett.
Ezzelszembenabefektetésivállalkozásoktőzsdénkívüliszármaztatottforgalmaerőteljesen–mintegy25,1%-kal26,7
ezermilliárdforintraemelkedett2024-ben.Abefektetésivállalkozásoknemtovábbítottéstovábbított30forgalmának
dinamikájaellentétesenalakult2024-ben:anemtovábbítottforgalom21,1%-kal50,1ezermilliárdforintranövekedett,
mígatovábbítottforgalom40,5%-kal26,3ezermilliárdforintramérséklődött–azutóbbiramagyarázatotegynagynem-
zetközihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivonulásanyújt.

30  A„továbbítottforgalom”azokatazügyletekettartalmazza,amelyeknélazügyféltőlkapottmegbízástnemazadottbefektetésiszolgáltatóhajtjavégre,hanemazttovábbadja
egymásikbefektetésiszolgáltatónak,akiténylegesenvégrehajtjaamegbízást.

7.1. ábra
Tőkepiaci forgalom alakulása
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7.1.2. Növekedett a tőzsdei forgalom 

2024-benazazonnalitőzsdeiforgalom315,1%-kal9.108milliárdforintranövekedettésa2022-esforgalmatleszámítva
meghaladjaazösszeskorábbiévbentapasztaltértéket.Anövekedéstalapvetőenabefektetésivállalkozásokmagyaráz-
zák,amelyektőzsdeiazonnaliforgalma19%-kal6.492milliárdforintraemelkedett,miközbenahitelintézetektőzsdei
azonnaliforgalma18,6%-kal2.616milliárdforintracsökkent.2024-benabefektetésivállalkozásokrészesedéseatőzsdei
azonnaliforgalombóljelentősmértékben–mintegy8,4%-ponttal71,3%-ra–növekedett.2024-benisazötlegnagyobb
tőzsdeiazonnaliforgalmatlebonyolítóbefektetésiszolgáltatóközött3befektetésivállalkozásés2hitelintézetszerepelt:
ahitelintézeteknemváltoztak,miközbenabefektetésivállalkozásokközülegykicserélődött.Azazonnalitőzsdeiforgalom
koncentrációja2024-benjelentősenemelkedett:azötlegnagyobbazonnalitőzsdeiforgalmatlebonyolítóbefektetési
szolgáltatórészarányaa2023-es76,2%-ról8,8%-ponttal85%-raugrott.(7.2.ábra)

Azazonnalitőzsdeiforgalomeltérőenalakultavállalati,illetvealakosságiügyfelekvonatkozásában2024-ben:avállalati
ügyfelekáltalgeneráltazonnalitőzsdeiforgalom11,4%-kal6.015milliárdforintranövekedetta2023-as6,6%-oscsökkenést
követően,miközbenalakosságiügyfelekáltalgeneráltazonnalitőzsdeiforgalom5,4%-kal3.093milliárdforintramér-
séklődötta2023-as20,4%-oscsökkenéstkövetően.Ahazaitőzsdén2024-benalakosságáltalrealizáltazonnaliforgalom
12,6%-kal1.689milliárdforintracsökkenta2023-as1.932milliárdforintról,mígakülfölditőzsdékenrealizáltazonnali
lakosságiforgalomnövekedett:a2024-es1.387milliárdforint5,6%-kalhaladjamegazelőzőévi1.313milliárdforintos
szintet.2024-bentovábbzuhantadevizakülföldilakosságiügyfelekhazaifelügyeltintézményekenkeresztülahazaitőzsdén
lebonyolítottazonnaliforgalma:a2024-es7milliárdforintosforgalom41,1%-kalmaradela2023-as12milliárdforintos
forgalomtólésnagyságrendekkelelmarada2021-2022-esévek294,illetve171milliárdosforgalmától.Alakosságáltal
lebonyolítottazonnalitőzsdeitőkepiaciforgalomesetébenazelmúltháromévbentrendszerűennövekedettakülföldi
tőzsdékengeneráltforgalom,amelynekrészesedése2024végéreelértea45%-ot.(7.3.ábra)

31 Azazonnalitőzsdeiforgalomnemtovábbítottrésze.

7.2. ábra
Az azonnali tőzsdei tőkepiac
forgalom és koncentráció
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Anemtovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgalom2024-ben22,3%-kal–azazmintegy1.886milliárdforinttal–10.349
milliárdforintranövekedettazelőzőévbentapasztalt21,4%-oscsökkentéstkövetőenésközelelértea2022-estörténelmi
csúcsotjelentő10.768milliárdforintosszintet.Anemtovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgalomkoncentrációjatovább
növekedett2024-ben:az5legnagyobbnemtovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgalmatlebonyolítóbefektetésiszolgáltató
részesedésea2023-as77,7%-ról2024-re86,8%-ranövekedett(2020:72,7%;2021:72,3%;2022:73,8%).Akoncentráció
növekedésétalapvetőenazelsőhárompiaciszereplőáltalgeneráltforgalomindokolja.Abefektetésiszolgáltatástnyújtó
hitelintézeteknemtovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgalma2024-ben34,2%-kal5.587milliárdforintranövekedettaz
előzőévi4.163milliárdforintról–anövekedésalapvetőenegyintézményhezkapcsolódik,mígabefektetésivállalkozások
nemtovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgalmaévesszinten10,7%-kal4.762milliárdforintraemelkedett.Ennekmegfe-
lelőenahitelintézetekrészarányaanemtovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgalomban2024-benmintegy4,8%-ponttal
54%-ranövekedetta2023-as49,2%-ról.Azelőzőévekhezhasonlóan2024-benismódosultaz5legnagyobbnemtovábbí-
tottszármaztatotttőzsdeiforgalmatlebonyolítóbefektetésiszolgáltatóösszetétele:abefektetésivállalkozásokesetében
egykikerültaz5legnagyobbszereplőközüléshelyéreegymásikkerültbe.Atovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgalom
2024-benislefeleződötta2023-as5.697milliárdforintról2024-es2.213milliárdforintra:ennekhátterébenalapvetően
egynagykülföldihátterűbefektetésivállalkozás2024közepéntörténtkivonulásaáll.

7.1.3. Dinamikusan növekedett a hitelintézetek tőzsdén kívüli azonnali tőkepiaci 
forgalma

Abefektetésiszolgáltatókáltalrealizáltnemtovábbítotttőzsdénkívüliazonnalitőkepiaciforgaloma2023-as218.852
milliárdforintról110,1%-kalmegugrottés2024-benelértea460.156milliárdforintosszintet.Aforgalomdinamikáját
alapvetőenahitelintézetektőzsdénkívüliazonnalitőkepiaciforgalmánakerőteljesnövekedésemagyarázza:ahitelinté-
zetektőzsdénkívüliazonnalitőkepiaciforgalma114,6%-kal447.992milliárdforintranövekedett,mígabefektetésivál-
lalkozások12.164milliárdforintostőzsdénkívüliazonnalitőkepiaciforgalma18,4%-kalhaladjamegazelőzőéviértéket.
Ennekmegfelelőenatőzsdénkívüliazonnaliforgalombanahitelintézetekdominanciájatovábberősödöttésrészesedésük
a2023-as95,3%-ról97,4%-ranövekedett.Ahitelintézeteknéltapasztaltjelentősmegugrásazállamkötvényekforgalma-
zásáhozköthető.Atőzsdénkívüliazonnalitőkepiaciszegmensbenaktívhitelintézetekszámaa2023-as14-ről2024-re
13-racsökkent,mígazaktívbefektetésivállalkozásokszáma(összesen8)változatlanmaradt.Azazonnalitőzsdénkívüli
tőkepiaciforgalomban2024-benisugrásszerűnövekedésvoltmegfigyelhetőazállampapírokforgalmában:a2024-es
435.650milliárdforintostőzsdénkívüliállampapírforgalom133,8%-kalhaladjamegazelőzőéviértéket–anövekedés
szektorszintenjelenvolt.Jelentősennövekedettabefektetésijegyektőzsdénkívüliazonnaliforgalmais,amelya2023-
as16.342milliárdforintról11,6%-kal18.230milliárdforintranövekedett2024-ben.Atőzsdénkívüliazonnalitőkepiaci

7.3. ábra
Azonnali tőzsdei tőkepiaci forgalom
lakossági szegmens
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forgalomkoncentrációja2024-benistovábbnövekedett:azelső5piaciszereplőrészarányaazazonnalitőzsdénkívüli
forgalomban85,3%volt,amelyértékmintegy7,8%-ponttalhaladtamega2023-as77,5%-osrészarányt.Az5legnagyobb
azonnalitőzsdénkívüliforgalmatlebonyolítóbefektetésiszolgáltatómindhitelintézetvolt2024-benis,azösszetételegy
piaciszereplővelváltozott.(7.4.ábra)

7.1.4. Továbbra is erőteljes növekedés jellemezte az ügyfélértékpapírok állományát

2024-benisdinamikusnövekedésjellemezteazügyfélértékpapírokállományát:abefektetésiszolgáltatókáltalkezelt
ügyfélértékpapírokpiaciértékenvettállománya2024-ben17,1%-kal,mintegy10.718milliárdforinttalemelkedettésév
végéreelértea73.372milliárdforintosszintet.Ahitelintézetekáltal2024végénkezelt65.093milliárdforintosügyfélér-
tékpapír-állomány22,5%-kalvoltmagasabba2023-as53.147milliárdforintosállománynál–anövekedésszektorszinten
jelenvolt.Abefektetésivállalkozásokáltalkezeltügyfélértékpapírokállománya12,9%-kalcsökkent:a2024végénkezelt
8.279milliárdforintosállomány1.227milliárdforinttalvoltalacsonyabba2023-as9.507milliárdforintosértéknél–
acsökkenéstegynagykülföldihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivonulásaindokolja.

Abefektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézetekügyfélértékpapír-állományamindeneszközosztálybannövekedett2024-ben.
Alegnagyobbnövekedésiütem–mindrelatív,mindabszolútértéken–arészvényeknélvoltmegfigyelhető,összhangban
atőkepiacifolyamatokkal:a2024végi21.107milliárdforintosállomány30,3%-kalhaladjamegazelőzőéviértéket.
Anövekedéshezhozzájárultahitelintézeteknélnyilvántartottbefektetésijegyekállományánakdinamikájais:a2024végi
19.364milliárdforintosállomány28,3%-kalhaladtamegazelőzőévi15.090milliárdforintosértéket.Azállampapírok
állományaa2023végi17.222milliárdforintról2024-re12,7%-kal19.403milliárdforintranövekedett.Erőteljesdinamika
jellemezteakötvényeketis,amelyekállománya2024-ben15%-kal4.678milliárdforintrabővült.

Abefektetésivállalkozásokesetébenazegyeseszközkategóriákállományváltozásaeltérőenalakult2024-ben:arészvé-
nyekésállampapírokállományacsökkent,mígakötvényekésbefektetésijegyekállományanövekedett.Arészvények
állományaa2023-as4.010milliárdforintról2024végére45,7%-kal–mintegy1.831milliárdforinttal–2.179milliárd
forintrazuhant:acsökkenésmögöttegynagykülföldihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivonulásaáll.
Abefektetésivállalkozásoknálnyilvántartottállampapírokállományaa2023-as873milliárdforintról15,9%-kal734milliárd
forintracsökkent–eztisazemlítettkülföldihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivonulásamagyarázza.

7.4. ábra
Azonnali OTC forgalom értékpapír-típusonként
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Megjegyzés: a részvények az OTC forgalmuk elhanyagolható nagyságrendje miatt nem szerepelnek az ábrán.
Forrás: MNB.
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Abefektetésijegyekállományaa2023-as3.859milliárdforintról2024végére17,3%-kal4.525milliárdforintrabővült
–anövekedésszektorszintenjelenvolt.Akötvényekállományaa2023-as532milliárdforintról2024-re5,6%-kal562
milliárdforintraemelkedett–anövekedésalapvetőenaszegmensbenmásodiklegnagyobbpiaciszereplőhözköthető.

Abefektetésiszolgáltatókáltalvezetettügyfél-értékpapírszámlákszáma2024-benminimálisan,mintegy0,5%-kal2.076
ezerdarabramérséklődött.Ahitelintézeteknélvezetettügyfélértékpapír-számlákszáma7,5%-kal1.741ezerdarabra
növekedett,mígabefektetésivállalkozásoknál131ezerdaraboscsökkenéstörtént–acsökkenésmögöttazemlítettkül-
földihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivonulásaáll,ésígya335ezerdarabos2024-eszáróállomány
28,2%-kalmaradelazelőzőévazonosidőszakáhozviszonyítva.(7.5.ábra)

7.1.5. Jelentősen csökkent a befektetési vállalkozások ügyfélértékpapír-állományában 
a külföldi kibocsátók részesedése 

Abefektetésivállalkozásokügyfélértékpapír-állományánakeszközosztályrészarányaittekintveazelsőhelyreabefektetési
jegyekeszközosztályakerültleelőzveakorábbielsőrészvény-eszközosztályt:abefektetésijegy-eszközosztályrészaránya
14,1%-ponttal54,7%-ranövekedett2024-ben(2023:40,6%),miközbenarészvény-eszközosztályrészaránya15,9%-ponttal
26,3%-racsökkent(2023:42,2%).Aharmadikhelyenszereplőállampapír-eszközosztályrészaránya2024-benminimálisan
–mintegy0,3%-ponttal–8,9%-racsökkent.Növekedésjellemezteanegyedikhelyenállóvállalatikötvény-eszközosztályt,
amelynek2024-es6,8%-osrészesedése1,2%-ponttalhaladtamegazelőzőévit.Azeszközosztályokhazai-külföldimegbon-
tásátvizsgálva2024-ben17,5%-ponttal34,4%-racsökkentakülföldikibocsátásúértékpapíroksúlya–erremagyarázatot
szinténanagykülföldihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivonulásanyújt.(7.6.ábra)

7.5. ábra 
Ügyfélértékpapírok állománya
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Abefektetésiszolgáltatókáltalazügyfélértékpapírokközöttnyilvántartotthazaiéskülföldibefektetésijegyekállományát
vizsgálvalátható,hogy2024-benakülföldibefektetésijegyekállományátnagyobbnövekedésiütemjellemezte:akülföl-
dikibocsátásúbefektetésijegyekállományaa2023-as3.897milliárdforintról2024-re29,6%-kal5.050milliárdforintra
növekedett,miközbenahazaikibocsátásúbefektetésijegyekállományaa2023-as15.094milliárdforintról2024végé-
re24,8%-kal18.839milliárdforintraemelkedett.Anövekedésmindkétesetbengyakorlatilagszektorszintenjelenvolt.
Abefektetésivállalkozásokesetébenahazaikibocsátásúbefektetésijegyekállományaa2023-as36,9%-osnövekedést
követően2024-ben27,5%-kalbővültéselértea3.530milliárdforintot,mígakülföldikibocsátásúbefektetésijegyek
994milliárdforintosállománya12,2%-kalmaradela2023-as1.132milliárdforintosszinttől–ittmagyarázatotszintén
anagykülföldihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivonulásanyújt.Ahitelintézetekesetébenahazai
kibocsátásúbefektetésijegyekállománya2024-ben24,2%-kal15.308milliárdforintranövekedett.Ahitelintézeteknél
ennélerőteljesebbdinamikátmutatakülföldikibocsátásúbefektetésijegyekállománya,amely2024-ben46,7%-kal4.056
milliárdforintraugrott.Akülföldi,illetvehazaikibocsátásúbefektetésijegyekállományának2024-es26,8%-osaránya
szintemegegyezetta2023-asaránnyal,amely25,8%volt.(7.7.ábra)

7.6. ábra
Ügyfélértékpapír-állomány eszközosztályonként
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7.7. ábra 
Befektetési alapok megoszlása belföldi-külföldi kibocsátás viszonylatában
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7.1. Keretes írás
Határon átnyúló szolgáltatókat érintően végzett monitoring tevékenység

Magyarországrajelenlegközel600szolgáltatásnyújtásszabadságávalélő,határonátnyúlóbefektetésiszolgáltató
vanbejelentve, deezeknek csakegy alacsonyhányadanyújt ténylegesen valamilyenbefektetési szolgáltatást
magyarügyfeleknek.Ennekoka,hogysokszolgáltatónemakarahatáronátnyúlóbejelentésekkeltöbbszörbaj-
lódniésolyanunióstagállamokbaisbejelentimagát,amikben(még)nemfeltétlenakarténylegesenisjelenlenni.
AMagyarországonisaktív,másunióstagállambanbejegyzetttőkepiaciszolgáltatókazonosításaebbőlkifolyólag
nemegymagátólértetődőfeladat,aminémilegnehezítiazMNBmonitoringtevékenységét.Ugyanakkormivel
ezenszolgáltatókjelentősrészehatáronátnyúlószolgáltatásukkeretébenmagaskockázatúeszközöket,ígykülön-
bözeti ügyleteket (CFD),határidős,opciós termékeket is kínálnakamagyarügyfeleknek, így azMNBaz általa
felügyeltintézményektevékenységéneknyomonkövetéséntúlfontosnaktartjaezenszolgáltatóktevékenységé-
nekfigyelemmelkísérésétis.

MivelezeketaszolgáltatókatazMNBnemfelügyeliközvetlenüléscsakkorlátozottinformációkállnakrendelke-
zésre a tevékenységükről, ezért azMNB a népszerűbb, közösségi médiában vagymás internetes felületeken
magyarnyelvenishirdetőhatáronátnyúlószolgáltatókrafókuszál:ezencégekreklámjait,honlapjaitatőkepiaci
felügyelésitevékenységekeretébenfolyamatosannyomonköveti.AzMNBelsősorbanazáltala,illetvemásuniós
tagállamok által is bevezetett CFD termékintervenció keretében előírtakat, kiemelten a tájékoztatási elemek,
kockázatifigyelmeztetésekmeglétét,kiegyensúlyozottságátellenőrzi,deazáltalánosmarketing-éstájékoztatási
gyakorlatokatisfigyelemmelkíséri.

AfolyamatosmonitoringsoránazMNBsúlyosjogszabálysértéseketazutóbbiidőszakbannemállapítottmeg,de
eztfigyelembevéveisszámosesetbenfordultazintézményekfelügyeletétellátókülföldifelügyeletihatóságok-
hoz kisebb-nagyobb kockázatokkal összefüggésben. Gyakori probléma, hogy ezen szolgáltatók a honlapjaikat
internetesfordítóprogramokkalfordítjákle,amisokszormagyartalan,szakmaiatlanvagypontatlanmegfogalma-
zásokateredményez,illetveamagyarésangolnyelvistöbbesetbenkeveredikatartalmakban,amiegyátlagos
ügyfél számáramegnehezítheti a tájékoztatásokmegértését. Sok szolgáltató amagyar honlaptartalommellé
angolnyelvűszerződésesdokumentációtpárosít,amitazMNBjelezatársfelügyeletekfelé.Visszatérőprobléma
azis,hogyaszolgáltatókhonlapjánhiányosleírások,tájékoztatásokvannakelhelyezve,olykortöbbfontosinfor-
máció(pl.kereskedhetőeszközök,kereskedésiidő)ishiányozniszokott.

7.2. SZABÁLYOZOTT PIAC

7.2.1. A Budapesti Értéktőzsde forgalma növekedett mindkét piacon

2024-benaBudapestiÉrtéktőzsdeforgalmátnövekedésjellemezte:a2024-es5.565milliárdforintosteljesforgalom
24,6%-kalvoltmagasabba2023-as,alacsonybázisnakszámító4.466milliárdforintosösszforgalomhozképest.Kiemelen-
dő,hogy2023-banatöbbévesnövekedésutánjelentősforgalomcsökkenésjellemezteaBudapestiÉrtéktőzsdét,amely
gyakorlatilaga10évvelkorábbiszintekreesettvissza.A2024-esnövekedésazazonnaliésszármazékosforgalmattekintve
kiegyensúlyozottvolt:a2024-es3.100milliárdforintosazonnaliforgalom21,4%-kalhaladtamega2023-asértéket,míg
a2024-es2.465milliárdforintosszármazékosforgalom28,9%-osnövekedéstmutatazelőzőévhezképest.

2024-benazazonnalipiacforgalmának546milliárdforintosnövekedésétdöntőrészbenahazairészvényekforgalmának
475milliárdforintos(19,1%-os)ésacertifikátokforgalmának51milliárdforintos(77,6%-os)növekedésemagyarázza(lásd
7.8.ábra).Azazonnaliszekciótagokkereskedésiforgalmánakkoncentrációjajelentősennövekedett2024-ben:azelső5
tőzsdetagáltalgeneráltforgalomateljesazonnalipiacforgalmának89,5%-átfedtele,amelymintegy5,3%-ponttalvolt
magasabb2023-hozképest.Azazonnaliforgalomtekintetébenazelső5tőzsdetagösszetételenemmódosult2023-ról
2024-re.Aszármazékosforgalommindháromrelevánsalszektorbannövekedett:a2024-es2.119milliárdforintoshatá-
ridősdevizaforgalom22,6%-kalmagasabbazelőzőévi1.728milliárdforinthozképest,azindexalapúhatáridőstermékek
forgalma21,8%-kal79milliárdforintraemelkedett,mígahatáridősrészvénytermékekforgalma132,9%-kal208milliárd



ATőKEPIACÉSKOCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2025 121

forintraugrott.Aszármazékospiackoncentrációja2024-bencsökkent,demégígyiskimagasló:azelső5tőzsdetagáltal
generáltforgalomateljesszármazékospiacforgalmának93,6%-átfedtele,amelymintegy3,1%-ponttalalacsonyabb
a2023-es96,7%-osértéknél.Aszármazékosforgalomtekintetébenazelső5tőzsdetagösszetételeegybefektetésiszol-
gáltatóvalmódosult2023-ról2024-re.

7.2.2. Csökkent a forgalom koncentrációja a Budapesti Értéktőzsdén

Akibocsátókrészvénypiaciforgalmáttekintvea3legnagyobbforgalmúrészvénymindösszetétele,mindsorrendjevál-
tozatlanmaradt2024-ban:azelsőhelyentovábbraisazOTPáll,másodikhelyezettaRichter,aharmadikhelyenpedig
aMOLszerepel.Arészvénypiacmagaskoncentrációjatovábbcsökkent2024-ben:a3legnagyobbforgalmúkibocsátó
részesedéseateljesrészvénypiaciforgalomból2024-ben88,8%volt,amelymintegy2,2%-ponttalalacsonyabba2023-as
91%-nál(2022:96,8%).Akoncentrációmérséklődésétegyrészakispapírokforgalmánaknövekedése,másrésztazMtelekom
részvényforgalmának156,1%-os(2023:61milliárdforint;2024:157milliárdforint)megugrásamagyarázza.(7.9.ábra)

7.8. ábra
A Budapesti Értéktőzsde részvénypiaci átlagos napi forgalma
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7.9. ábra
Kibocsátók tőzsdei forgalma éves szinten

0 

500 

1 000 

1 500 

2 000 

2 500 

3 000 

0 

500 

1 000 

1 500 

2 000 

2 500 

3 000 

3 500 3 500 

4 000 4 000 

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Mrd Ft Mrd Ft

OTP 
MOL 
RICHTER 

OPUS 
MTELEKOM 
4IG

Egyéb 

Forrás: MNB, BÉT.



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2025122

7.2 Keretes írás
Az uniós értékpapírelszámolási határidők rövidítése

A2023-as38,4%-osnövekedéseutánaBUXindexoptimistatőkepiacihangulatmellett2024-bentovábbemelkedett
a2023.decembervégi60.620-asértékrőla2024decembervégi79.327-esértékre,amely30,9%-osnövekedésnekfelel
meg.ABUXindexazévescsúcspontot2024.december12-énérteela80.540-eszáróértékkel.(7.10.ábra)

kiemeltelemétképeziazértékpapírelszámoláshatékonyságánakjavítása,ehhezkapcsolódvaazértékpapírelszá-
molási határidők felülvizsgálata. A CSDR rezsim felülvizsgálata keretében az ESMA felhatalmazást kapott egy
riportkidolgozásáraazértékpapírelszámolásihatáridők–USApiacokhozhasonló–lerövidítéséhezkapcsolódó
előnyökéskockázatokértékelésecéljából,amelyet2024.novemberébentettközzé.AriportbanazESMAaCSDR
rezsimhatályaaláesőértékpapírtranzakciókesetébenajelenlegiT+2helyettaT+1elszámolásihatáridőrevaló
áttérésre tett javaslatot,mely szándékotazEurópaiBizottság,azEurópaiKözpontiBankésaESMA–mintaz
átállással kapcsolatos projekt irányító szervezetei – közös nyilatkozatban ismegerősítettek. A jelenleg ismert
ütemtervszerintaT+1elszámolásihatáridőretörténőátállás–lehetőségszerintaUKéssvájcipiacokkalkoordi-
náltan–2027.októberébentörténnemeg,ameddigazérintettpiaciszereplőknek–befektetésiszolgáltatóknak,
kereskedésihelyszíneknekésszakmaiügyfeleknek(példáulalapkezelőknek)–technológiaiszempontbólfelkell
készülniükaváltozásra.AzütemtervnekmegfelelőenaBizottságésazESMAmegkezdteaCSDRésakapcsolódó
végrehajtásiszabályokmódosításánakelőkészítését,amelyalapjánvalamennyiunióskereskedésihelyszínenvég-
rehajtott ügylet elszámolása T+1-es elszámolási határidőre történne – az elszámolási határidő lerövidítésével
összefüggőrészletszabályokkialakításaérdekébenazESMA2025elsőfélévébenpiacikonzultációtindított.

Hazaivonatkozásbanazértékpapírelszámolásihatáridők–ajelenlegismertszabályozóielképzelésszerint–érin-
teni fogják aBudapesti Értéktőzsdén folytatott részvénykereskedést és abefektetési szolgáltatói szektormás
unióskereskedésihelyszínekenbonyolítottügyleteitis.EzértazMNBtőkepiaciprudenciálisfelügyeléskeretében

7.10. ábra
A BUX és a CETOP index alakulása
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Megjegyzés: a CETOP Közép-Európa Blue Chip Indexe a 25 legnagyobb tőkeértékű és tőzsdei forgalmú közép-európai részvényt tartalmazza. 
Az index tartalma évente kétszer – márciusban és szeptemberben – kerül felülvizsgálatra.
Forrás: MNB, BÉT
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7.3 Keretes írás
Fenntarthatósági témavizsgálat a befektetési szolgáltatóknál

akezdetektőlszorosannyomonkövetiaszabályozásifejleményeketéskapcsolatottartabefektetésiszolgálta-
tókkal – folyamatos felügyelés keretében direktmegkeresés révén – ösztönözve az ESMA által indított piaci
konzultációbanvalórészvételt,valamint,hogyakonzultációhozkapcsolódvaaT+1-eselszámolásihatáridőrevaló
áttéréshezszükségesinformatikaifejlesztésekésegyéb,azelszámolásifolyamathatékonyságátnövelőintézke-
désekazonosítását,tervezését.

7.2.3. 2024-ben a BÉT kereskedési helyszíneire 2 új kibocsátó részvényeit vezették be

2024-benaBudapestiÉrtéktőzsdefőpiacára(azazazXbud-ra)bevezettékaGlosterInfokommunikációsNyrt.ésaGránit
BankNyrt.részvényeit,valamintaKulcs-SoftNyrt.részvényeitpedigkivezették.ABudapestiÉrtéktőzsdekis-ésközép-
vállalatoknaklétrehozottXtendmultilateráliskereskedésirendszerpiacára2024-ben2kibocsátó–DeltaTechnologies
Nyrt.(Xbudonisvanrészvénye),KermannITSolutionsNyrt.,–részvényeitvezettékbe,továbbáegyXtendpiaconlévő
kibocsátó(GlosterInfokommunikációsNyrt.)részvényeiátsorolásrakerültekaszabályozottpiacra.

7.3. BEFEKTETÉSI VÁLLALKOZÁSOKAT ÉRINTŐ KOCKÁZATOK

7.3.1. A befektetési vállalkozási szektor piaci koncentrációja növekedett

Abefektetésivállalkozásokügyfélértékpapír-állományánakHerfindahl-Hirschman-index(HHI)szerintszámítottkoncent-
rációja2024végén47,7%volt,amelyérték14,3%-ponttalhaladjamegazelőzőévi33,4%-ot.Anövekedéstegyrészt
egynagyállománnyalrendelkezőkülföldihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivonulása,másrésztaz
ügyfélértékpapírállományszempontjábólelső3befektetésivállalkozásdinamikusállománynövekedésemagyarázza.Akis
befektetésivállalkozásokpiacirészesedéseemelkedett2024-ben:a3legkisebbügyfélértékpapír-állománnyalrendelkező
befektetésivállalkozásesetébena2023-as0,6%-ról1,5%-ra.(7.11.ábra)

AzMNB2024-benisfolytattaa2019-benmegkezdetttőkepiacitémaellenőrzésifolyamatotabefektetésiszolgál-
tatóktevékenységétérintően.Amegfelelőségértékelési(2019),azalkalmasságértékelési(2020),atermékirányí-
tási(2021),azelőzetesköltségtájékoztatási(2022)gyakorlatok,valamintapiaciszereplőkmarketingtevékenysé-
gének (2023) ellenőrzését követőenazMNB2024-benegy viszonylagújabb, komplex témavizsgálatát kezdte

7.11. ábra
Ügyfélértékpapír-állomány piaci koncentrációja
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meg:afenntarthatóságielőírásokbeépítésétazalkalmasságértékelésiéstermékirányításigyakorlatba.Abefek-
tetésiszolgáltatókezenkötelezettségei2022-benbővültekaMiFIDIIirányelvfelülvizsgálatanyomán:azalkalmas-
ságértékeléskeretébeninformációtkellgyűjteniésértékeléstkellvégezniazügyfelekfenntarthatóságipreferen-
ciáiravonatkozóan,ésannakeredményétszükségesbeépíteniaszolgáltatókcélpiacanalízisébeésforgalmazási
gyakorlatábaatanácsadásiésportfóliókezelésiszolgáltatáshozkapcsolódóan.AzMNBazújelőírásokértelmezé-
seésgyakorlatiimplementációjakapcsántöbbalkalommalkonzultáltapiaciszereplőkkel,valamintkiegészítette
az alkalmasságértékeléssel és a termékirányítási követelményekkel kapcsolatos ajánlásait, figyelembe véve az
ESMAazonostémakörbenkiadottiránymutatásait.AzMNB2025-reisátnyúlóvizsgálatában11befektetésiszol-
gáltatókerültbevonásra.ApiacigyakorlatokáttekintéseazEurópaiÉrtékpapír-piaciFelügyeletiHatóság(ESMA)
általkoordináltközösfelügyeletifellépésben(CSA)valóközreműködésrészekéntzajlik,ígyazeredményekrőlaz
MNBazESMA-nakisbeszámolmajd.AzMNBelőzetestapasztalataiszerintalegtöbbintézménysikeresenátgon-
dolta/átalakította a témával kapcsolatos folyamatait, azonban várhatóan lesznek olyan intézmények, ahol az
MNBintézkedésijavaslatokatismegfogalmazmajd.

7.3.2. Csökkent a szektor adózott eredménye

Abefektetésivállalkozásiszektor–afióktelepeketisbeleértve–jövedelmezősége2024-benjelenősmértékbencsök-
kent–alapvetőenegynagykülföldihátterűbefektetésivállalkozáskivonulásánakkövetkeztében:a2024-es30,1milliárd
forintosadózotteredmény46,7%-kalmaradela2023-as56,6milliárdforintos,rekordnakszámítóadózotteredményhez
viszonyítva(évesszintenazadózotteredmény2023-ban9,9%-kal,2022-ben155,4%-kal,2021-ben57,8%-kal,2020-ban
29,5%-kalnövekedett).Aszektorszintűadózotteredménycsökkenéséhezegyszármaztatottemissziókereskedelemben
érdekeltbefektetésivállalkozásishozzájárult,amelynekeredményeműködésénekkezdeteótaelőszörfordultnegatívba.
Ugyanakkorakisebbbefektetésivállalkozásokadózotteredményenövekedett.A2024végénműködő13befektetésivál-
lalkozásközül6esetébenazadózotteredménynövekedésevoltmegfigyelhető,míg6befektetésivállalkozásnálazadózott
eredménycsökkent,egynélpedignemvoltváltozás.2024-benaszektorjövedelemkoncentrációjatovábbnövekedett:a3
legnagyobbadózotteredménnyelrendelkezőpiaciszereplőösszesített27,4milliárdforintosadózotteredményeateljes
szektoreredményének90,9%-áraemelkedetta2023-as84,1%-osrészarányról.(7.12.ábra)

2024-bennemváltozottaveszteségesbefektetésivállalkozásokszáma–továbbraisegymaradt:a2023-banveszteséges
befektetésivállalkozásazonbanidőközbennyereségesséváltéshelyetteegymásiklettveszteséges.Aszektorszintűjöve-
delemjavulásátasajáttőkéhezmértadózásutánieredmény(ROE)mutatójaisalátámasztja:a7.13.ábránlátható,hogy
afüggőlegesnullatengelytőljobbratömörülnekabefektetésivállalkozások.

7.12. ábra
Befektetési vállalkozások jövedelmezősége
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7.4. Keretes írás
Vezetői körlevél – Derivatív termékek értékesítése lakossági befektetőknek

AzESMA2023.évrevonatkozó„hőtérképe”(Heatmap)–melyazESMAáltalkoordináltfelügyeletimunkaésaz
uniós felügyelésiprioritások (USSP)alapjátképezi–magaskockázatú témakörkéntés felügyelésiprioritásként
definiáltaakellőtőkepiacikereskedésitapasztalattalnemrendelkezőlakosságiügyfelekderivatívésegyébkomp-
lexpénzügyitermékekbevalóbefektetését.AzESMAkockázatikategorizálásaahazaitőkepiacibefektetésikör-
nyezettekintetébenisérvényesnekbizonyult,ugyanisahazaipiaciszereplőkáltalazMNBrészérenapirendsze-
reséggelmegküldöttadatokösszegzésealapjánalakosságiügyfelekatöbbtízezermilliárdforintelvifőösszegű
tőkeáttételesszármaztatottpozíciókon(forwardésfuturesügyletek,tőzsdeiésOTCopciók,CFD-k)egyesesetek-
benegyéniszintenakárjelentősmértékűveszteségetiselszenvedtek.AzMNBáltalaCFD-klakosságiügyfelek
részéretörténőértékesítésévelkapcsolatosanbevezetettkorlátozásokhatékonyeszközeiabefektetőketérintő
extrémveszteségekmegelőzésének,ugyanakkoraforwardésopcióspozíciókkalkapcsolatosveszteségarányok
elemzésealapján–ésfigyelemmelazESMAHeatmap-reis–azMNB2023közepén8befektetésiszolgáltatónál
témavizsgálatotindítottatőkeáttételesderivatívtermékeklakosságiügyfelekrészéretörténőértékesítésigya-
korlatánakellenőrzéseérdekében.

Atémavizsgálatkeretébenkiemeltfókusztkapottatőkeáttételestermékekhezkapcsolódónapikockázatkezelési
eljárásokésmódszertanokellenőrzése.

AtémavizsgálatotazMNB2024szeptemberébenzártale.Atémavizsgálatalapjánabefektetésiszolgáltatóiszektor
összességébenprudensgyakorlatokatalkalmazottakockázatkezelésimechanizmusokésmódszertan,abefekte- 
tési tanácsadásokhoz kapcsolódó kommunikáció, valamint az ügyfeleknek szóló kimutatásokat érintően.  

7.13. ábra
A befektetési vállalkozások ROE értéke (%)
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Az egyes intézmények gyakorlatában tapasztalt egyedi kockázatok, jogszabályimeg nem felelés tekintetében
aprudensmegoldásokkialakításátazMNBhatározatbanírtaelő.

Atémavizsgálattapasztalataiugyanakkorrámutattakarra,hogyaszármaztatotttőkeáttételesügyletekhezkap-
csolódóügyféloldalipartnerkockázatkezelésénekegyes–akockázatkezeléshatékonyműködésétbefolyásoló–
szempontjait,annakspeciálisjellegeokánsematőkepiaciágazatijogszabályok,semavonatkozó,abelsővédelmi
vonalakkialakításárólésműködésérőlszólóMNBajánlásnemhatározzákmegkellőrészletességgel.EzértazMNB
avizsgálatotkövetőenazintézményeknekcímzettegyedikötelezésekentúl2024szeptemberébenvezetőikörle-
veletbocsátottkiapiacigyakorlatokegységesítéseésakockázatkezelésitevékenységhatékonyságánaktovábbi
javításaérdekében.AvezetőikörlevélbenazMNB–egyebekmellett–rögzítetteaszármaztatotttőkeáttételes
ügyletekhezkapcsolódó,piaci-éspartnerkockázatkezelésétcélzó fedezetértékelési, -ellenőrzésiés -rendezési
folyamatfelelősségénekkockázatkezelésiterülethezvalórendelésére,anyitottpozíciókhoztapadópiaci-éspart-
nerkockázatnapirendszerességűkezelésénekszabályzatiszintűrögzítésére,afedezetlenségfennállásánakidő-
tartamátólfüggőszigorúbbeljárásalkalmazásáravonatkozóelvárását,illetvejógyakorlatokatemeltkiakocká-
zatkezelésieljárásokhatékonyságánakvisszaméréseésafedezetkéntelfogadottpénzügyieszközökéspénzesz-
közökkoncentrációjábóleredőesetlegeskockázatcsökkentésevonatkozásában.

7.3.3. Szektorszinten megfelelő tőkeellátottság 

Abefektetésivállalkozásoksajáttőkéjea2023-as253,4milliárdforintról2024végére173,3milliárdforinttal80,1milliárd
forintraesett:a68,4%-oscsökkenésalapvetőenegykülföldihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivo-
nulásánakköszönhető.Amennyibeneztfigyelmenkívülhagyjuk,akkorabefektetésivállalkozásoksajáttőkéje2023-hoz
képestmintegy4,7milliárdforinttalbővült,amelyévesszinten6,2%-osnövekedésnekfelelmeg.Aszektorszintűszavato-
lótőkekövetelménya2023-as12,7milliárdforintról2024-re68,5%-kal4milliárdforintramérséklődött,amelycsökkenés
mögöttszinténakülföldihátterűbefektetésivállalkozáshazaitőkepiacrólvalókivonulásaáll.A2024végénrendelkezésre
álló17,2milliárdforintosszavatolótőke90,9%-kalmaradelazelőzőévhezképest,ésezzelösszhangbanabefektetési
vállalkozásokszektorszintűtőkemegfelelésecsökkent,mivelaszavatolótőkeésszavatolótőkekövetelményarányaa2023-
as1.484%-ról2024-re423%-ramérséklődött,amelyértékmégígyiskimagasló(7.14.ábra).

7.14. ábra
Befektetési vállalkozások tőkéje és tőkemegfelelési mutatója
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7.5. Keretes írás
Befektetési tanácsadások ellenőrzése folyamatos felügyelésben

Anyújthatóbefektetésiszolgáltatásokközötttalánazegyiklegkockázatosabb,ésazintézményekszempontjából
legnagyobbfelelőséggeljáróabefektetésitanácsadásnyújtása.Bárbefektetésitanácsadásnálavégsődöntéstaz
ügyfélhozzameg,adöntéshezvezetőúton,legyenazazértékesítetttermékésazügylet–ügyfélnekvaló–alkal-
masságánakfelmérése,értékelése,atájékoztatásokmegadásavagymagaatanácsadás,abefektetésiszolgálta-
tókonrendkívülsokmúlik.ÉppenezértazMNBamellett,hogyatémakörtazátfogóvizsgálatokbanisellenőrzi,
folyamatosfelügyeléskeretébenispiaciésintézményiszintenegyarántnyomonkövetiazértékesítési,azonbelül
isabefektetésitanácsadásitrendeket,valamintazügyfeleknekadottkonkréttanácsadásokdokumentációjátis
rendszeresenellenőrizni.Akonkréttanácsadásokmenténvégzettellenőrzésekelőnye,hogyajogszabályokban,
illetve az intézményekbelső szabályzataiban rögzített eljárásokat, elvárásokat ezeken keresztül lehet élesben
„tesztelni”,valamint lehetőségnyílikazMNBajánlásainakésazMNBáltalkorábbankiadottvezetőikörlevelek
(alkalmasságértékelés,termékirányítás)nyomonkövetésére.AzMNBtöbbintézménynéltalálkozottazzal,hogy
a konkrét tanácsadások egyes részfeladatai, részfolyamatai, dokumentálása szembement az adott intézmény
általelfogadottszabályzatokbanelvártakkal.Előfordult,hogyatanácsadásinyilvántartásból–többnyireegyedi
ügyintézőihibamiatt–hiányzottakiválasztottügylet,amelyegyesesetekbencsakmagátanyilvántartástérin-
tette,devoltpéldaarrais,aholebből,illetveazinformatikairendszerekkialakításábólfakadóannemtanácsadás-
ként kezelte az intézmény az ügyletet és nem készített a tanácsadás összefoglalását, alátámasztását szolgáló
alkalmasságijelentést.AzMNBazonosítottolyan–elsősorbanszemélyes–tanácsadásokatis,amelyekesetében
azügyféllelfolytatottkommunikációnemvoltkellőmértékbennyomonkövethető.MásesetekbenazMNBolyan
tanácsadásokatisazonosított,amikbefektetésekközöttiváltást–egyvagytöbbtermékeladásátésrészbenvagy
egészbenannakellenértékébőlmásiktermék(ek)vételét–eredményeztek,deazadottintézménynemkészített
úgynevezettköltség-haszonelemzést,amiaváltásravonatkozótanácsothivatottindokolniaváltás,illetvearégi
ésújtermék(ek)költségeinekfigyelembevételével.Azindoklásközlésétbárjogszabályexplicitmódonnemírja
elő,deazMNBazügyfelekszélesebbkörűtájékoztatásaésaszolgáltatóvalszembeniinformációsaszimmetria
csökkentéseérdekébenelvárja,egyesintézményeknélilyenjellegűhiányosságisazonosíthatóvolt.

Általánosságban az azMNB tapasztalata, hogy a befektetési szolgáltatói szektorban kritikus hiányosság nem
tapasztalható,aszektortanácsadásigyakorlataprudens,deazértékesítetttermékekkockázatátólésazügyfélkör
kockázatvállalásiattitűdjétőlfüggőenegyediintézményiszintenszükségesazügyfelekszámáralegjobbmegoldá-
sokbiztosításaérdekébenatanácsadásifolyamatokfejlesztése.
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7.3. táblázat
A befektetési alapkezelők szektorszintű kockázatai

Kockázati 
kategória

Kockázat- 
csoportok

Kockázat 
minősítése

Kilátások a 
kockázatok 
alakulására

Szöveges értékelés

Piaci kockázat
Globálisgeopolitikai
éspénzügyipiaci
események ● ➡

Aglobálisszintűgeopolitikaifeszültségeknövelikatőkepi-
aci kereskedés, befektetések volatilitását, ami szigorú és
hatékony kockázatkezelési gyakorlatot követel meg az
intézményektől, prudenciális és fogyasztóvédelmi szem-
pontbólegyaránt.
AzMNB2024végénvezetőikörleveletadottkiazügyfelek
tőkeáttételes ügyleteire vonatkozó kockázatkezelési gya-
korlatokkalkapcsolatos–a jogszabályielőírásokatkiegé-
szítő–felügyeletielvárásokról.

Jövedelmezőség Kamatkörnyezet,
infláció ● ➡

Abefektetésivállalkozásoküzletimodelljeés jövedelme-
zőségeszektorszintenstabil,biztosítjaahosszútávútőke-
megfelelést.AtőkepiacotérintőEurópaiUniósszabályozá-
sifejlesztésekugyanakkorközép-éshosszútávonhatással
lehetnekazüzletimodellekre.

Tőkemegfelelés

Sajátkereskedési
könyvipozíciókhoz
kapcsolódó
kockázatok 
Partnerkockázat

● ➡

Abefektetésivállalkozásiszektortőkemegfelelésirátájaked-
vezőésstabil.Akereskedésikönyvikitettséget,valamint
apartnerkockázatotbefolyásoljaahozamkörnyezetválto-
zása,valamintazárfolyamvolatilitás,amelynekkezelésére
azIFR/IFD-benmeghatározottkockázatkezelésikontrollokat
abefektetésivállalkozásokarányosanalkalmazzák.Üzleti
modellhezkapcsolódóegyedilikviditásiéstőkemegfelelési
kockázatokfelmerülhetnek,melyekkiegészítőkövetelmé-
nyekelőírásátteszikszükségessé.AzEBA2024nyaránel-
indítottaazIFR/IFDrezsimfelülvizsgálatát.

Szabályozói 
kockázat

Unióstőkepiaci
szabályozás
folyamatos
felülvizsgálata,új
rezsimek
megjelenése

● ➡

Anemzetközi tőkepiaci szabályozási környezetevolúciója
folyamatosimplementációskihívástjelentahazaibefekte-
tési vállalkozások számára, mind informatikai fejlesztési,
mind adminisztratív oldalról. Jelenleg a DORA rendelet
informatikaiéskommunikációstechnológiai(ICT)kockáza-
tok kezelésével kapcsolatos előírásainak valómegfelelés
jelent hangsúlyos alkalmazkodási feladatot a befektetési
vállalkozások számára. Közép távonpedig aCSDR rezsim
felülvizsgálata nyomán, az értékpapírügylet elszámolási
határidőkT+2napról–2027októbertől–T+1napratörté-
nőrövidülésévelösszefüggésbenazelszámolási folyama-
tokhatékonyságátnövelőmegoldásokfejlesztésefogvár-
hatóantöbbletkapacitásokatigényelni.

Magyarázat: 
Kockázat mértéke magas ● jelentős ● mérsékelt ● alacsony ●

Kockázat iránya növekvő ➡ stagnáló ➡ csökkenő

➡

Forrás: MNB.

Abefektetésivállalkozásokjövedelmezőségeéstőkehelyzete2024-benisstabilmaradt.Ageopolitikaifeszültségekés
anemzetközimakrogazdaságikockázatoknövelikatőkepiacikereskedés,befektetésekvolatilitását,amelyszigorúés
hatékonykockázatkezelésigyakorlatotkövetelnekmegazintézményektől,prudenciálisésfogyasztóvédelmiszempont-
ból is.Továbbra iselmondható,hogyanemzetköziszabályozóielőírásoknakvalófolyamatosmegfelelés, illetveazok
alkalmazásáravalófelkészülésjelentősszervezetierőforrásokatkötleabefektetésivállalkozásoknál,amelytendencia
ajövőbenisérvényesülnifog.
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7.6. Keretes írás
Kérelemre induló fogyasztóvédelmi eljárások

A2024. évben azMNBösszesen 14 tőkepiaci fogyasztóvédelmi célvizsgálatot zárt le 9 különbözőbefektetési
szolgáltatónál,melyekfogyasztókegy-egykonkrétkérelmealapjánkerülteklefolytatásra(3vizsgálat2023-ban
indultmeg).Ezencélvizsgálatoksorán1.650.000forintösszegűfogyasztóvédelmibírságkerültkiszabásra.2024-
benfogyasztóikérelemalapjánösszesen16fogyasztóvédelmieljárásindult–8különbözőbefektetésiszolgálta-
tónál–,melyekközül11eljáráskerültmégatárgyévben lezárásraés5vizsgálatpedig2025-benfolytatódott.
A kérelemre indult fogyasztóvédelmi eljárások jellemzően a szolgáltatók egy adott fogyasztó által kifogásolt
panaszkezelését, illetve az igénybe vett szolgáltatás feltételeihez kapcsolódó tájékoztatást érintették. Ezen
fogyasztóvédelmi eljárások során az érintett befektetési szolgáltatóknál egyedi, a vizsgálatot kezdeményező
fogyasztóhozköthetőfogyasztóvédelmihiányosságokkerültekfeltárásra,aszolgáltatókáltalánostájékoztatási,
panaszkezelésigyakorlatáravonatkozóvagyszektorszintű fogyasztóvédelmikockázatnemkerültazonosításra.
Általánosanmegfigyelhető,hogya fogyasztókszámosesetbenaszolgáltatásokminőségétvagyaszerződéses
jogvitánakminősülőkörülményeketiskifogásoltákazMNB-heztettbeadványukban,azonbanezekakifogások
atőkepiacifogyasztóvédelmielőírásokalapján,hatóságieljárásbannemvizsgálhatók.

7.4. ALAPKEZELÉSI PIAC ÉS A BEFEKTETÉSI ALAPKEZELŐKET ÉRINTŐ 
KOCKÁZATOK

7.4.1. A befektetési alapkezelők által kezelt vagyon trendszerűen tovább emelkedett

A2024végénfelügyelt49befektetésialapkezelőáltalkezeltbefektetésialapokszáma2024-ben25-tel759-reemelke-
dett.Abefektetésialapokjogszabályikategorizálásáttekintve2024végén544értékpapíralap,48vegyesalapés167
ingatlanalapvolt.

2024-benazáltalánospozitívtőkepiacihangulatmellettahazaibefektetésialapkezelőkáltalkezeltvagyona2023végi
19.401milliárdforintról4.220milliárdforinttalnövekedettés2024végéreelértea23.621milliárdforintosszintet,amely
újabbtörténelmicsúcsnakfelelmeg.A2024-es21,8%-osnövekedésidinamikaelmarada2023-as47,5%-oshistorikus
csúcstól,de jelentősenmeghaladjaa2022-es10,8%-os,a2021-es11,3%-os,a2020-as4%-osésa2019-es7,5%-os
növekedésiütemeket.Azalapkezelőkáltalkezeltösszvagyon–ebbebeletartoznakabefektetésialapok,apénztárak,
biztosítóiésegyébportfóliók–növekedésétalapvetően(90%-osmértékben)abefektetésialapoknettóeszközértékének
növekedésemagyarázza.Abefektetésialapoknettóeszközértéke2024decembervégén18.432milliárdforintvolt,amely
mintegy3.800milliárdforinttal(26%-kal)haladtamegazegyévvelkorábbi14.632milliárdforintosnettóeszközértéket.
Abefektetésialapkezelőkáltalkezeltpénztárivagyon10,9%-kalnövekedett2024-benésévvégéreelértea2.523milliárd
forintot:mindhárompénztártípus–magánnyugdíjpénztár,önkéntesnyugdíjpénztárésegészségpénztár–esetébenakezelt
vagyonnövekedésevoltmegfigyelhető.Abiztosítóiportfóliókkezeltvagyonaa2023-as1.662milliárdforintról4,2%-kal
1.732milliárdforintraemelkedett,mígazegyébportfóliókbankezeltvagyon12,3%-kal935milliárdforintranövekedett
–anövekedésalapvetőenegybefektetésialapkezelőhözköthető.(7.15.ábra)
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7.4.2. Újabb történelmi csúcson a befektetési alapokban kezelt vagyon 
a tőkebeáramlásnak köszönhetően 

Alakosságikereslethatásáraabefektetésialapoknettóeszközértéke2024-ben26%-kal18.432milliárdforintranövekedett.
Abefektetésialapoknettóeszközértékéneknövekedését2024-benisalapvetőenanettótőkebeáramlásindokolja:ennek
megfelelőenanettóeszközérték3.800milliárdforintosnövekedéséből2.538milliárdforintotanettótőkebeáramlás
magyaráz,mígafennmaradó1.262milliárdforintabefektetésekenelérthozamokhozköthető.

Akötvényéspénzpiacialapokkezeltvagyonaa2023-as5.863milliárdforintróltovábbnövekedettésa2024végéreelérte
a6.692milliárdforintosszintet:a829milliárdforintosállományemelkedés14,1%-osdinamikánakfelelmeg.Avegyes
alapokkezeltvagyonaközelmásfélszereséreemelkedett2024-ben(2023:1.900milliárdforint,2024:2.819milliárdfo-
rint).Hasonlónövekedésidinamikátmutatarészvényalapoknettóeszközértéke:a2024-es1.464milliárdforintosnettó
eszközérték433milliárdforinttal–azazmintegy42%-kal–haladjamega2023-as1.031milliárdforintoszáróértéket:
anövekedésből226milliárdforintalapvetőenahozamhatásnakköszönhető.Atőkevédettalapokkezeltvagyonatovább
növekedett:a2024-es688milliárdforintosnettóeszközérték17%-kalhaladtamegazelőzőéviértéket.Elsőhelyenaz
abszolúthozamúalapoknettóeszközértékéneknövekedéseáll–mindabszolút,mindrelatívértelemben:azabszolútho-
zamúalapokkezeltvagyonaa2023-as1.388milliárdforintról1.208milliárdforinttal2024végére2.597milliárdforintra
emelkedett–azazazállományukközelmegduplázódott(+87,1%).Azelőzőévekpiacitendenciáknakmegfelelően2024-
benisfolytatódottazingatlanalapok–közvetlenésközvetettingatlanokbafektetőalapok–kezeltvagyonánakbővülése:
nettóeszközértékük10,3%-kal4.072milliárdforintranövekedett.(7.16.ábra)

7.15. ábra
A befektetési alapkezelők által kezelt vagyon és befektetési alapok száma
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7.7. Keretes írás
A befektetési alapok besorolása – változó Kormányrendelet 

2024-benmódosultakollektívbefektetésiformákbefektetésiéshitelfelvételiszabályairólszóló78/2014.(III.14.)
Kormányrendelet.Ajogszabályikötelezettségeknekvalómegfeleléshatárideje2024.szeptember1.volt,vagyis
azalapkezelőknekaddigvalamennyiérintettbefektetésialapotmegkellettfeleltetniazújszabályoknak.Amódo-
sultjogszabályösszesen14típustkülönböztetmeg,amelyekközöttújakisszerepelnek.Ajogszabálynemvonat-
kozikazártkörűbefektetésialapokra,anyilvánosbelépésikorláttalrendelkezőingatlanalapokra,illetveazolyan
értékpapíralapokra,amelyeklegalább80%-osmértékbenMagyarországonkívülkibocsátott,valamintforgalma-
zotteszközbefektetnekbe.Azadottkategóriáhoztartozástazújonnanmeghatározottlimiteknekvalómegfelelés
biztosítja:ezáltalazalapokmegnevezésejobbanfogjatükrözniportfólió-összetételüket,ígyfokozvaabefektetők
feléatranszparenciát.

2024őszéreazalapokmegfeleltetése lezajlott,ésakezelésiszabályzatokbanrögzítésrekerültekazelsődleges
eszközkategóriákonbelülazalaptípusok.AKormányrendelethatályaaláesőnyilvánosalapokközülalegnépsze-
rűbbtípusokakötvény,azalapokalapjaésazabszolúthozamúalapkategóriák.Azelőbbi3típusbasoroltákbe
azújszabályokalátartozónyilvánosalapokháromnegyedét.Továbbájelentősmégazingatlanalapokkategória,
amelybentovábbiközel17%található.

7.4.3. A befektetési alapok nettó tőkebeáramlása továbbra is erőteljes 

2024-bentovábbraisnagymértékűpozitívnettótőkebeáramlásjellemezteabefektetésialapokat:bára2024-es2.538
milliárdforintosnettótőkebeáramláselmarada2023-as,rekordértékű3.266milliárdforintosnettótőkebeáramlástól,
demégígyszignifikánsanmeghaladjaakorábbiévekszintjét.Anettótőkebeáramlásilyenmértékűdinamikájamögött
azabszolúthozamúésavegyesalapokirántmegnövekedettlakosságikeresletáll.Alegnagyobbnettótőkebeáramlás
2024-benazabszolúthozamúalapoknálvoltmegfigyelhető,amelyelértea968milliárdforintot(2023-banez424milliárd
forint,mígazeztmegelőzőévekbennegatívvolt).Akorábbiévbentapasztalttőkekivonásután,2024-benavegyesalapo-
katerőteljes–696milliárdforintos–nettótőkebeáramlásjellemezte.Akötvényéspénzpiacialapokesetébenazelőző

7.16. ábra
A befektetési alapok befektetési politika szerinti megbontása
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7.8. Keretes írás
A nyilvános ingatlanalapok likviditása  

kétévnagyonjelentőslakosságikeresletétkövetően2024-benennekmérséklődésevoltmegfigyelhető:a455milliárd
forintosnettótőkebeáramlásjelentősenelmaradazelőzőkétévbentapasztaltértékekhezképest(2022:1.272milliárd
forint,2023:2.261milliárdforint).Azingatlanalapokirántikeresletszinténmérséklődött2024-ben:azingatlanalapok
nettótőkebeáramlásaa2023-as306milliárdforintról146milliárdforintracsökkent.(7.17.ábra)

AzMNBkiemeltprioritásaahazainyilvános,nyíltvégűingatlanalapokpiacisérülékenységénekcsökkentéseés
a likviditási kockázatokminimalizálása. Ezért azMNB a nyilvános nyíltvégű ingatlanalapok esetében szorosan
nyomonköveti az alapok likviditási profilját és azt, hogyabefektetési jegyek visszaválthatóságaösszhangban
álljonamögötteseszközöklikvidálhatóságával.MindazMNBajánlásai,mindahazaijogszabályokmódosításai,
illetveagazdaságfejlesztésiprogramokmegerősítettékahosszúvisszaváltási idejűbefektetési jegyekszerepét
anyilvános,nyíltvégűingatlanalapokesetében.Erreazértvanszükség,mertazingatlanokcsaknehezenéslassan
értékesíthetők,ígyanyíltvégűalapokesetébenazalapáltalvállaltvisszaváltásiidőnemmindigvanösszhangban
azabbanlévőeszközökeladásánaklefutásával.

Anyilvánosingatlanalapokmegfelelőlikviditásiaránnyalrendelkeztek,amelyetmutatazis,hogyutóbbiidőben
nem volt szükség az ingatlanalapok forgalmazásának felfüggesztésére. Ezzel szemben Európában több olyan
folyamatbontakozottki,amelykockázatothordozmagában,ésegyes ingatlanalapok felfüggesztéséteredmé-
nyezte.Azeurópaifelügyeletihatóságokezértkülönbözőeszközöketvezettekbe,amelynekkeretébenalkalma-
zásrakerültpéldáulazingatlanalapokesetébena12-24hónapostartásiidő,vagyazelőzetesértesítéskötelező
tételeavisszaváltáselőtt,továbbáegyesországokbancsakzártvégűalapszerezhetingatlant.Ezekazintézkedé-
sekalikviditásisokkokeseténmérsékelhetikalehetségespénzügyistabilitásikockázatokat.

AfelügyeletikonvergenciajegyébenazEurópaiUniójogszabályiszintenszeretnéegységesítenialikviditásisok-
kokeseténbevethetőeszközöket.AzújszabályokalapjánlikviditásisokkokeseténazUnióbanlegalább9egysé-
geslikviditáskezelésieszközt(LiquidityManagementTool–LMT)vethetnekbeazalapkezelők.AzLMT-krészlete-
iről az ESMA szabályozási javaslatokat (RTS) készített, amelyet a jogalkotó Európai Bizottságnak 2025. április
15-én hivatalosan is megküldött. A részletszabályokat tartalmazó jogi anyag az LMT-k jellemzőit írja le, míg

7.17. ábra
A befektetési alapok nettó tőkeáramlása
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akiegészítőiránymutatásokapiaciszereplőketabbansegítikmajd,hogykiválasszákésmegfelelőenkalibrálják
azLMT-ket.Azanyagokpublikusanmárelérhetők.Azújszabályozóeszközöklényege,hogyanyíltvégűalapok
számárarendelkezésreállóvégsőeszköz,aforgalmazásfelfüggesztésemellettlegalábbkettőt(apénzpiacialap-
kéntengedélyezettalapoknakegyet)kikellválasztaniukafelsoroltLMT-kközül.AzEurópaiBizottságnak3hónap-
ja van, hogy véleményt formáljon a javaslatokról. Ezt az időszakot további 1 hónappalmeghosszabbíthatják,
továbbáazEurópaiBizottságszükségszerintmégmódosíthatjaajogszabályszövegét.AvéglegesítésutánazRTS
szövegétazEurópaiUnióHivatalosLapjábanközzéteszik,ésonnantólszámolva20napmúlvahatálybalép.Ezek
alapján2025másodikfelébentehátmegjelenhetajogszabályszövege,ésazLMT-krőlszólójogszabállyalegyütt
jelenikmajdmega részleteket tartalmazóESMA Iránymutatás (ESMAGuideline) is.Amárműködőalapoknak
várhatóan12hónapfelkészülésiidőállmajdrendelkezésükreazújelőírásokalkalmazására.Magyarszempontból
mindazRTS,mindazESMAIránymutatáshazaikörnyezetbetörténőimplementálásaakövetkezőidőszakfelada-
talesz.

7.4.4. Bővült az ingatlanalapok nettó eszközértéke 

2024-benazingatlanalapoknettóeszközértékea2023-as3.693milliárdforintról4.072milliárdforintraemelkedett,amely
10,3%-osdinamikánakfelelmeg.Anettóeszközérték379milliárdforintosváltozásáhozanettótőkebeáramlás146milliárd
forinttal,mígahozamok233milliárdforinttaljárultakhozzá.(7.18ábra)

7.4.5. Növekedett a nyilvános ingatlanalapokban kezelt vagyon 

Anyilvánosingatlanalapoknettóeszközértéke2024-benkisebbütemben,detovábbnövekedett:a2023végi1.921milli-
árdforintosnettóeszközérték3,8%-kal1.994milliárdforintranövekedett2024végére(anövekedés2023-ban20,1%-os,
2022-ben4,3%-os,2021-ben0,6%-os,2020-ban6,9%-os,2019-ben0,4%-osvolt).Anyilvánosingatlanalapoknettóesz-
közértékének2024-es,73milliárdforintosnövekedésekétellentéteshatáseredménye:mígabefektetésekenelért118
milliárdforintoshozamnövelteanettóeszközértéket,addiganettótőkekivonás45milliárdforinttalcsökkentetteazt–azaz
2024-bentrendfordulótörténtanyilvánosingatlanalapokirántilakosságikeresletben.Anyilvánosingatlanalapokingatlan-
befektetéseinekrészarányaa2023-as55%-hozképest2024-bennemváltozott(7.19.ábra).Anyilvánosingatlanalapokat

7.18. ábra
Ingatlanalapok állománya és nettó tőkebeáramlása
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jellemzőmagaspiacikoncentráció2024-benérdembennemváltozott:a3legnagyobbnettóeszközértékkelrendelkező
nyilvánosingatlanalapanyilvánosingatlanalapokteljesnettóeszközértékének80,4%-áttettékki,amely0,5%-ponttal
alacsonyabba2023-as80,9%-esszintnél.

7.4.6. A nyilvános befektetési alapok költségei 2024-ben

Ateljesköltséghányadmutatót(TER)–amelyazelőzetes,nemauditáltegyediadatszolgáltatásalapjánkészült–meg-
vizsgálvalátható,hogyazalacsonyátlagosköltséghányadúalapokközéakamatozóeszközöketpreferáló,kötvényjellegű
eszközökbefektetőkötvényalapoktartoznak(ilyenekalikviditási,apénzpiaci,arövid,ahosszúésaszabadkötvényalapok).
Ezenalapokköltségterhelése2024-benmérséklődött,miután2023-banjelentősebbnövekedésvolttapasztalható.Ennek
következtében–akorábbiévektrendjétkövetve–akötvényalapokésatőkevédettalapokrendelkeznekalegalacsonyabb
költséghányaddalazegyesbefektetésipolitikákalapjánkategorizáltalapokközött.ATERmutató2024-benatőkevédett
alapokesetébenemelkedett,azonbantovábbra is itta legalacsonyabbazátlagosdíjterhelés.Amagasabbkockázati
profilúalapok–mintarészvényalapok,azabszolúthozamúalapokésavegyesalapok–esetébenamagasabbátlagos
TERmutatóatöbbletszakértelmetigénylőbefektetésitevékenységgelmagyarázható.Aháromkategóriaközülavegyes-
ésarészvényalapokköltségeiemelkedtek2024-ben,mígazabszolúthozamúalapokköltségeinemváltoztak2023-hoz
képest.Azingatlanalapoknál2020ótaenyhéncsökkenőtendenciafigyelhetőmeg,amely2024-benisfolytatódott,bár
minimálismértékben,azonbanmégígyisazingatlanalapokköltségeialegmagasabbak.Összességébenabefektetők
2024-benkismértékbenemelkedőátlagosTERmutatóvaltalálkoztakabefektetésijegyekvásárlásakorazelőzőévhez
képest.Azauditáltadatokbeérkezésétkövetően–akorábbigyakorlatnakmegfelelően–azMNBaTERmutatókataz
egyesalapokralebontvaközzéteszi(7.20.ábra).

7.19. ábra
A nyilvános ingatlanalapok ingatlanbefektetéseinek állománya és aránya a nettó eszközértékhez képest
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7.4.7. Dinamikusan növekedett az alapkezelési szektor jövedelmezősége

Abefektetésialapkezelőkadózotteredményetovábbemelkedett,összhangbanakezeltvagyonnövekedésével:a2024-es
95,3milliárdforintosszektorszintűadózotteredménygyakorlatilagmásfélszereseazelőzőévieredménynek.Anövekedés
jellemezte22alapkezelőjövedelmezőségét,míg19alapkezelőesetébencsökkenésvoltmegfigyelhető–kiemelendőapi-
acvezetőalapkezelőadózotteredményéneknövekedése.2024-benaveszteségesalapkezelőkszámaazelőzőévihétről
tizenegyrenövekedett,deezekből6azelőzőévbenlettfelügyeltintézmény.A2024-benveszteségesalapkezelőkadózott
eredménye-602millióforintvolt.(7.21.ábra)

7.20. ábra
A hazai nyilvános befektetési alapok TER mutatójának alakulása
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7.21. ábra
A befektetési alapkezelők jövedelmezősége
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2024-ben a befektetési alapkezelői szektor jövedelemkoncentrációja tovább emelkedett: az 5 legnagyobb adózott
eredménnyelrendelkezőpiaciszereplőadózotteredményeateljesszektoradózotteredményének67,6%-avolt,amely
3,8%-ponttalhaladtamega2023-asértéket–ajelentősnövekedésreapiacvezetőalapkezelődinamikuseredménynöve-
kedésenyújtmagyarázatot.Összességébenabefektetésialapkezelőket2024-beniskimagaslójövedelmezőségjellemezte,
amelyetaROEmutató–adózásutánieredménysajáttőkéhezviszonyítva–értékénekmagasszintjeisalátámaszt:a7.22.
ábrábancsakazokabefektetésialapkezelőkszerepelnek,amelyek2023-banés2024-benisműködtek,illetveamelyek
tevékenységiengedélyét2024-bennemvontákvissza.

7.22. ábra
A befektetési alapkezelők ROE értéke (%)
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7.4. táblázat
A befektetési alapkezelők szektorszintű kockázatai

Kockázati 
kategória

Kockázat- 
csoportok

Kockázat 
minősítése

Kilátások a 
kockázatok 
alakulására

Szöveges értékelés

Piaci kockázat

Likviditás,devizapiaci
turbulenciák,
ingatlanalapok
működésestressz
környezetben

● ➡
Továbbraistőkebeáramlásttapasztalhattakazalapkezelők
2024-benakülönbözőalapokba, azaza2023-asévután
nem törtmeg a trend. A nyilvános ingatlanalapok iránti
lakosságikeresletbenazonbanvisszaesésvolttapasztalha-
tó.

Vállalatirányítás

Fenntarthatósággal
kapcsolatos
szempontok,
digitalizáció,
mesterséges
intelligencia
használata

● ➡

2024-ben folytatódott az ESG szempontok térnyerése az
alapkezelők vállalatirányítási rendszerében. A mestersé-
gesintelligenciahasználataegyelőrenemjellemző.Afej-
lődésirányainkábbaműködészöldítése,akülfölditerjesz-
kedésésazonlinemegoldásokirányábamutat.

Jövedelmezőség Piacihozamkörnyezet ●
➡ Dinamikusannövekedett2024-benazalapkezelésiszektor

jövedelmezősége.Aszektortazonbanerősödőkoncentráció
jellemzi,miközbennagyszámúújszereplőlépafelügyelt
alapkezelőkpiacára.

Működési 
kockázat

Kockázatkezelési
rendszerek ● ➡

Szektorszintenemelkedőműködésikockázatotjelentakis
alapkezelőkközöttatevékenységbővítéseazingatlanalap
kezelésirányába,éstöbbújkisméretűfelügyeltalapkeze-
lőmegjelenése.

Tőkemegfelelés Jövedelmezőség ● ➡
Mivel az alapkezelői szektor jövedelmezősége 2024-ben
továbbraismagasvolt,atőkemegfeleléstegyedülazeuró-
banrögzítetttőkeelőírásnakvalómegfelelésveszélyeztet-
te.Azárfolyamváltozásmiattmegemelkedetttőkekövetel-
ményjellemzőenakisalapkezelőknekokozottproblémát.

Magyarázat: 
Kockázat mértéke magas ● jelentős ● mérsékelt ● alacsony ●

Kockázat iránya növekvő ➡ stagnáló ➡ csökkenő

➡

Forrás: MNB.

2024-benfolytatódottazalapokbankezeltvagyonnövekedése,ésa2023-askiugróévutánsemesettvisszaateljesít-
mény.Azinflációskörnyezetbizonytalanságaésadevizapiacikockázatokazonbanbeárnyékoltákabefektetésipiacot.
Abefektetésialapokbatörténőtőkebeáramlásfolytatódott.A2025-benvárhatónagylakosságiállampapírlejártatoknakés
kamatkifizetéseknekköszönhetőenakilátásoktovábbraispozitívek.Nagylökéstadhatabefektetéseknekazorosz-ukrán
konfliktusrendezése,aszállításicsatornákhelyreállásaésabizalomerősödéseabefektetésipiacon.

Amagyargazdaságfejlesztésicélokközöttszerepelalakásingatlan-piackínálatioldalánakösztönzése,amelybeahazai
ingatlanalapoktöbbcsatornánkeresztülaktívanbekapcsolódnak.Azalapkezelők2024-benfolytattákaBarossGábor
Tőkeprogrambanelnyertpályázatipénzekbefektetését, illetvetöbbalapkezelőjelezterészvételiszándékátamagyar
aranyvízum-programban(GoldenVisa).Aprogramokhatásáraabekapcsolódóalapkezelőkköreszélesedik,ésélénkülés
várhatóalakásingatlan-piacon.ABarossGáborTőkeprogramingatlanalapokrafókuszálóalprogramjaazöldfejlesztések
előtérbehelyezésénkeresztültámogatjaazingatlanbefektetéseksoránafenntarthatóságiszempontokerősödését.

Szektorszintenazonbanemelkedőműködésikockázatotjelentakisebbalapkezelőktevékenységikörénekbővítéseaz
ingatlanalapkezelésirányába,éstöbbújkisméretűfelügyeltalapkezelőmegjelenése.Akihívásokmiattabelsővédelmi
vonalakerősítése,azonbelülakockázatkezelésmegerősítéseszükséges.

Összességébenelmondható,hogydinamikusannövekedett2024-benazalapkezelésiszektorjövedelmezősége.Aszektort
erősödőkoncentrációjellemzi,miközbennagyszámúújszereplőlépafelügyeltalapkezelőkpiacára.Apiacikonszolidáció
mellettmegfigyelhetőanemzetköziterjeszkedésiigény.Anagypiaciszereplőkjövedelmükegyrészétregionálisterjesz-
kedésrefordítják,amely–akezdetiberuházásiigényután–továbbijövedelembővülésthozhatmagával.
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7.5. KIBOCSÁTÓI FELÜGYELÉS ÉS PIACFELÜGYELET

7.5.1. Piaci visszaélések vizsgálata

A2024.évbenazMNB20darabpiacivisszaéléstémájúpiacfelügyeletieljárástindítottés19darabotzártle.A2024-ban
lezárt,piacivisszaéléstárgyúeljárásokkapcsán9esetbenbüntetőeljárástiskezdeményezett.AzMNBintézkedésselés
szankcióval11magánszemélytés3jogiszemélytsújtott,valamintösszesen443,1millióforintpiacfelügyeletibírságotis
kiszabott.

AzMNBegyikpiacfelügyeletieljárásasoránaztvizsgálta,hogyegymagánszemélyáltaladotttőzsdeimegbízásokkapcsán
sérültek-eapiacivisszaélésekrőlszólóeurópaiuniósrendelet(MAR)bennfenteskereskedelemtilalmárólszólórendelke-
zései.AzeljárásazOPUSGLOBALNyrt.(OPUS)2023.júliusirészvényvisszavásárlásibejelentéséhezkapcsolódóbennfentes
információjogosulatlanfelhasználásáravonatkozott.AzMNBmegállapította,hogyamagánszemélyazOPUSközzététele
előtttudomástszerzettabennfentesinformációról,sennekbirtokábanadotttőzsdeimegbízásokat,amitiltottbennfe-
nteskereskedelemnekminősült.AzMNBazeljárássoránmegállapítottaaztis,hogyazOPUSrészvényekkelkapcsolatos
megbízásokegyrészétamagánszemélynemsajátjavára,hanemharmadikszemélyekrészéreésazokfinanszírozását
igénybevévehajtottavégre.Apénzügyifelügyeletemellettaztisfeltárta,hogyamagánszemélybizonyíthatómódontöbb
másszemélyszámáraisjogosulatlanultovábbadtaabennfentesinformációt.MindezeknyománazMNBhatározatában
megtiltottaamagánszemélynekabennfenteskereskedelmettiltórendelkezésekismételtmegsértésétés11millióforint
piacfelügyeletibírságotszabottkiráabennfentesinformációkbirtokábanvégzettkereskedés,illetvetovábbi10millió
forintbüntetéstabennfentesinformációkjogosulatlanközzétételemiatt.Bennfenteskereskedelemésbennfentesinfor-
mációjogosulatlanközzétételegyanújamiattatörténteknyománafelügyeletfeljelentéstistettazilletékeshatóságnál.

AzMNBegymásik,2024.évbenlezártpiacfelügyeletieljárásábanvizsgálta,hogyaBanusPortVagyonkezelőZrt.(Banus
PortZrt.)4iGrészvényekkelfolytatotttőzsdeimagatartásasoránsérültek-eaMAR-banfoglalt,apiacimanipulációttiltó
rendelkezések.Avizsgálatfeltárta,hogyaBanusPortZrt.2023szeptemberétől2024májusközepéigtartóidőszakban
többmilliárdforintösszértékbenkötötta4iGrészvénynapiforgalmára,kereskedésivolumenérevonatkozóanhamisvagy
félrevezetőjelzéseketadóügyleteket.Avonatkozóuniósjogszabályokszerintpiacimanipulációakereskedésimegbízások
adása,vagyügyletek(ügyletsorozatok)kötéseegyrészvénnyelkapcsolatospiaciaktivitásravagyárfolyammozgásrautaló
benyomáskeltésecéljából(„painting the tape”, „vetítés”).AfeltártjogsértésmiattazMNBmegtiltottaaBanusPortZrt.-
nekaMARpiacimanipulációttiltóelőírásainakismételtmegsértésétés250millióforintpiacfelügyeletibírságotszabott
kiatársaságra,illetvetiltottpiacbefolyásolásgyanújávalfeljelentésttett.

AzMNBpiacfelügyeletieljárásbanvizsgálta,hogyaForrásVagyonkezelésiésBefektetésinyRt.(ForrásnyRt.)egyestőzsdei
megbízásaiésazokalapjánlétrejöttügyleteisoránsérültek-eaMAR-banfoglalt,apiacimanipulációttiltórendelkezések.
Atőzsdeiértékpapír-kibocsátóközgyűlése2022áprilisábanfelhatalmaztaannakigazgatóságátsajátForrás/TésForrás/OE
részvényeinekvásárlására.AForrásnyRt.asajátrészvényekmegvásárlásáraaMAR5.cikkeszerintirészvény-visszavásár-
lásiprogramotnemindított.AForrásnyRt.eztkövetően2022decemberébenés2023márciusábanjelentősdarabszámú
Forrás/TrészvényrevonatkozóvételimegbízástadottbeaBudapestiÉrtéktőzsdén,amelyvételimegbízásokbanszereplő
részvénymennyiségazadottértékpapírravonatkozóelőző20napiátlagforgalmattöbbszörösen,deakártöbbszázszorosan
ismeghaladta.Ezeknekavételimegbízásoknakazonbanvégülcsaktöredéketeljesült.Evételimegbízásokmegtévesztő,
félrevezetőjelzéstadhattakazadottrészvényforgalmát,keresletét-kínálatátilletően.Mindezekenfelül2022decemberé-
benés2023márciusábantöbbkereskedésinaponaForrásnyRt.-nekakétrészvényrevonatkozóanteljesültegyeskötései
(amelyidőszakbanegyébkéntakibocsátóteljesültkötéseiazértékpapírokforgalmánakmagashányadátadták)jelentős
mértékbenhúztákelarészvényekárfolyamátatárgyiügyleteketmegelőzőutolsókötésekáráhozképest.AForrásnyRt.
összességébenegyesvételimegbízásainálapiacikörülményeketgyakorlatilagfigyelmenkívülhagyvahatároztamegaz
azokbanrögzítettmennyiségetésárat.Félrevezetésre,megtévesztésrealkalmasjelzéseivelígysértetteapénzügyiesz-
közökkereskedésénektisztaságátésátláthatóságát,ezáltalatőkepiacintegritásátis.AfeltártproblémákmiattazMNB
határozatábanmegtiltottaaForrásnyRt.-nekaMARpiacimanipulációttiltóelőírásainakismételtmegsértését,15millió
forintpiacfelügyeletibírságotszabottki.
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7.9. Keretes írás
Részvény-visszavásárlási programok a MAR tükrében

AzMNBejogsértéskapcsánsajtóközleménybenfelhívtaapiacfigyelmétaMAR5.cikkébenszabályozott,arészvény-visz-
szavásárlásiprogramokravonatkozómentességintézményére.Azottmegjelölt,valamintakapcsolódóuniósrendeletben
szereplőszabályoknaktörténőmaradéktalanmegfelelésesetébenugyanisazadottkibocsátóasajátrészvényekvissza-
vásárlásakapcsánmentesülabennfenteskereskedelemésapiacimanipulációtilalmaalól.Amennyibenegykibocsátó
aMAR5.cikkeszerintirészvény-visszavásárlásiprogramkereteinkívülvásárolsajátrészvényeket,aztermészetesennem
minősülautomatikusanpiacimanipulációnak.Anevezettuniósszabályoknakvalómaradéktalanmegfeleléshiányában
azonbanakibocsátókasajátrészvényeikvisszavásárlásakapcsánmárnemmentesülneka jogszabályerejénélfogva
apiacivisszaéléstilalmaalól,tőzsdeitevékenységükettehátazáltalánosszabályokszerintkellmegítélni.Kiemeltenfon-
tostehát,hogyakibocsátókasajátrészvényekkelbonyolított,MAR5.cikkeszerintirészvény-visszavásárlásiprogramon
kívüliügyleteiksoránapiacimanipulációtgenerálisantiltójogszabályirendelkezésekretekintettelfokozottfigyelemmel 
járjanakel.

Anyilvánosrészvénykibocsátókkörébenhazaiésnemzetköziszintenisszéleskörbenbevettgyakorlat,hogyrész-
vény-visszavásárlásiprogramokkereténbelülvásároljákvisszaaforgalombanlévősajátrészvényeiket.Eprogra-
mok legtöbb esetben a társaság tőkéjének csökkentésére irányulnak, illetve a munkavállalói résztulajdonosi
programokmegvalósításátsegítik:emellettegyreinkábbalkalmazzákavállalatokakárosztalékfizetéshelyettis,
mintegyatulajdonosokkifizetésénekeszközeként.

A sajátrészvény-vásárlások során különös figyelemmel kell eljárniuk a tőzsdei kibocsátóknak,mivel a hazai és
uniósszabályozásisszigorúkövetelményekettámasztaprogramokvégrehajtásátilletően.Arészvény-visszavá-
sárlásiprogramokesetébenahazaiszabályozásmindenesetbenmegköveteli,hogyakibocsátóközgyűléseelő-
zetesenfelhatalmazzaazigazgatóságotasajátrészvényekmegszerzésére,amelybenszükségesmegjelölniameg-
szerezhetőrészvényekszámát,illetveazellenértéklegalacsonyabbéslegmagasabbösszegétis.

Aközgyűlésfelhatalmazásajogiértelembennemjelentkötelezéstasajátrészvényekvásárlásáravonatkozóan,
annak csupána jogi kereteit teremtimegaz igazgatóság számára.Önmagábana felhatalmazás tehátnemad
felmentéstapiacivisszaélésekrőlszóló(MAR)uniósrendeletbetartásaalól,ígyakibocsátóknakarészvényügy-
letekvégrehajtásánakjogszerűségétisgarantálniszükséges.

Kiemeltenfontos,hogyasajátrészvény-vásárlásoksoránazazonoshelyzetbenlévőrészvényesekkelszembenaz
egyenlőbánásmódkövetelményenesérüljön, illetve,hogyapiacimanipulációésabennfenteskereskedelem
tilalmáravonatkozóelőírásokatisbetartsák.Ugyanakkorakibocsátókrészéreaszabályozásarraislehetőséget
biztosít,hogymentesüljenekerendelkezésekalól.

Afentemlítettrészvény-visszavásárlásiprogramokesetébenalkalmazhatómentességrevonatkozóalapvetősza-
bályokataMAR5.cikke, illetvea2016/1052sz.uniósvégrehajtásirendelethatározzameg.Azezekbenfoglalt
kereskedésifeltételeknekvalómegfeleléshiányábanakibocsátókatnemilletimegamentesség,ésasajátrész-
vényrevégrehajtottügyleteiketazáltalánosszabályokszerintkellmegítélni.

AMAR5. cikk szerintimentesség alapfeltétele, hogy a kereskedésmegkezdésétmegelőzőena kibocsátóknak
biztosítaniuk kell a részvény-visszavásárlási program részleteinek nyilvános közzétételét. Ennek során fel kell
tüntetniaprogramcélját–amelylehetpl.tőkecsökkentésvagykötvényátváltás,részvényopció-programokból
eredőtársaságikötelezettségekteljesítése–,avisszavásárlásiidőszakot,valamintavásárlásraelőirányzottteljes
pénzösszegetésamegszerzendőrészvényekszámánakmegjelölésétis.Akibocsátóknaktovábbáaprogramkap-
csánvégrehajtottvalamennyiügyletetrészletesésaggregáltformábanbekelljelenteniükakereskedésihelyszín
szerintilletékesfelügyeletihatóságrészére.
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Asajátrészvényekkelfolytatottkereskedelemmentességifeltételeitilletőenakibocsátócsakolyankereskedési
helyszínenvásárolhatjavisszarészvényeit,amelyreaztbevezették,vagyamelyenazzalkereskednek.Afolyama-
toskereskedéstfolytatókereskedésihelyszínenbeadottmegbízásoknemadhatókbeazaukciósszakaszban,és
azazelőttbeadottmegbízásoknemmódosíthatókazaukciósszakaszban.Azolyankereskedésihelyszínen,ahol
kizárólag aukciós kereskedést folytatnak, a beadottmegbízásokat a kibocsátó az aukció során adhatja be és
módosíthatja.

Felügyeletiszempontbólkiemeltvégrehajtásikövetelmény,hogyakibocsátókegyetlenkereskedésinaponsem
vásárolhatnaksaját részvénytazátlagosnapi részvényforgalom25%-átmeghaladómennyiségben.Azátlagos
napiforgalomszámításáravonatkozóanaszabályozáskétlehetőségetbiztosít.Ennekmegfelelőenvagyazelőírt
közzétételhónapjátmegelőzőhavirészvényforgalomalapjánszámítottnapiátlagforgalom25%-ánakmegfelelő
részvénymennyiség vásárolható – amelymennyiséget a részvény-visszavásárlási programban előre szükséges
meghatározni–,vagyavásárlásnapjátmegelőző20kereskedésinapátlagforgalmának25%-átmegnemhaladó
mennyiségbenvásárolhatórészvény.

Ezentúlmenőenakibocsátóknakavételiajánlatokrögzítésesorántekintettelkelllenniükarraakörülményreis,
hogynemvásárolhatnakrészvényeketalegutóbbifüggetlenügyletárfolyama(kötés)ésazaktuálisanlegmaga-
sabb,függetlenvételiajánlatiárközülamagasabbatmeghaladóárfolyamon,illetvealapesetbennemköthetnek
eladási ügyleteket sem. A mentességi feltételeknek való megfelelés érdekében további kitétel, hogy a rész-
vény-visszavásárlásiprogramfolyamánakibocsátónembonyolíthatügyleteketazidőközipénzügyijelentésvagy
azévvégijelentésbejelentésétmegelőzőharmincnapostilalmiidőszakalatt,valaminttilosakereskedésabenn-
fentesinformációkésleltetésealattis.

Atársaságijelentéseketmegelőző,illetveabennfentesinformációkésleltetésévelérintettidőszakravonatkozó
előírásokat–éppúgy,mintarészvényeladásokrairányadókorlátozást–abbanazesetbennemkellalkalmazniuk
akibocsátóknak,haütemtervszerintivisszavásárlásiprogrammalrendelkeznek,vagyavisszavásárlásiprogram
vezető szervezője olyan befektetési társaság vagy hitelintézet, amely a kibocsátó részvényeivel kapcsolatos
kereskedésidöntéseitavásárlásokidőzítésétilletőenakibocsátótólfüggetlenülhozzameg.

Hangsúlyozni szükséges,hogyamennyibenegykibocsátónemaMAR5.cikkeszerinti részvény-visszavásárlási
program keretein belül vásárol saját részvényeket, a társaság kereskedésemég önmagában nem tiltott piaci
manipuláció.Ezesetbenazonbanfokozottfigyelemmelkelllennieapiacimanipulációtésbennfenteskereskedel-
met tiltó általános jogszabályi rendelkezésekmegtartására, elsősorban a kibocsátó által kötött ügyletekmás
szereplőkreéstágabbértelembenazérintettrészvénykeresleti-kínálativiszonyairakifejtetthatására.

Amentességirendszerrészletszabályaitajogalkotóéppazzalaszándékkalalakítottakiajelenlegismertfeltéte-
lekkel,hogyapiacivisszaélésmegvalósítása,akereskedésimagatartásáltaltiltottpiacimanipulációraalkalmas-
ságnecsakminimalizálhatólegyen,hanemgaranciátjelentsenajogsértésmegvalósításánakkizárására.Apiaci
visszaélésekrőlszólórendeletésakapcsolódórészletszabályokatbemutató,illetveazuniósjogalkalmazástelő-
segítőajánlásokésútmutatókegyikrendelkezéskapcsánsemadnakolyanrészleteséskonkrétkereskedésirefe-
renciapontokatmegnevezőszabályokat,mintamilyeneketamentességirendszertémakörében.

AMAR5.cikkeszerintirészvény-visszavásárlásiprogramokravonatkozórészletszabályokfényébenlátható,hogy
amennyibenakibocsátókaszerintdöntenek,hogyarészvény-visszavásárlásiprogramjukatapiacimanipulációés
abennfenteskereskedelemtilalmáravonatkozómentességifeltételeknekmegfelelőenszeretnékvégrehajtani–
habárezadminisztratív jellegűkötelezettségeket is jelenta társaságoknak–, akkora társaságirányításáltal is
kellőenátgondoltésnyomonkövetettprogramsoránazáltalánosszabályokraalkalmazandókövetelményekhez
képestkedvezőbbkereskedésifeltételekmenténvanlehetőségükrészvény-visszavásárlásiprogramjukmegvaló-
sítására.
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AzMNBhivatalból indított–előzetesbejelentésnélkülihelyszíniellenőrzést ismagábanfoglaló–piacfelügyeletiel-
járásasoránvizsgálta,hogyegymagánszemélyáltaladotttőzsdeimegbízásokkapcsánsérültek-eaMARbennfentes
kereskedelemtilalmárólszólórendelkezései.AzMNBazeljárássoránmegállapította,hogyamagánszemélyavizsgált
megbízásbeadások,illetveügyletkötésekidőpontjátmegelőzőenolyanadatokhoz,információkhozférthozzá,amelyekből
összességébenegyes,akibocsátóvalkapcsolatosésanyilvánosságszámáranemelérhetőinformációkra,ésezekközött
bennfentesinformációkrakövetkeztethetett.AzMNBmegállapításaszerintazeljárásügyfeleavizsgáltidőszakbannégy
alkalommalkereskedettanyilvánosságszámáranemelérhető,bennfentesinformációkbirtokában,azokfelhasználásá-
val,amellyeltiltottbennfenteskereskedelmetvalósítottmeg.Ezen–aközzétételüketmegelőzőennyilvánosságranem
került,árfolyambefolyásolásáraalkalmas–információkataWABERER’SINTERNATIONALNyrt.szakmailaghelyesenmaga
isbennfentesinformációnakminősítette,illetveautomatikusanakkéntkezelte.Bennfentesinformációnakszámítmin-
denolyanközvetlenülvagyközvetveegyvagytöbbkibocsátóval,illetveegyvagytöbbpénzügyieszközzelkapcsolatos
pontosinformáció,amelyetnemhoztaknyilvánosságra,ésamelynyilvánosságrakerüléseeseténvalószínűlegjelentős
hatástgyakorolnaapénzügyieszközárára.AtőkepiacitörvényésaMARtiltjaazilyeninformációfelhasználásávalkötött,
bennfenteskereskedelemnekminősülőügyleteket.Ahhoz,hogyvalakibennfenteskereskedelmetvalósítsonmeg,nem
szükséges,hogyazadottbennfentesinformációvalamennyirészletétaprólékosanismerje.Abennfenteskereskedelem
abbanazesetbenismegvalósul,haazadottszemélyesetlegatárgyibennfentesinformációnemmindenrészletévelvan
tisztában,hanemaztcsaknagyvonalakbanismeri,vagyisegy-egyolyanfőbb,árfolyamérzékenymomentumotismer,
amelyanyilvánosságszámáranemelérhető.MindezeknyománazMNBapiacfelügyeletieljárástlezáróhatározatában
megtiltottaamagánszemélynekabennfenteskereskedelmettiltórendelkezésekismételtmegsértésétés15millióforint
piacfelügyeletibírságotszabottkiveleszemben.Abennfenteskereskedelemalapvetőjellegzetességeazatisztességtelen
előny,amelyhezabennfentesinformációvalrendelkezőszemélyharmadikfelekkáráraabennfentesinformációmegszer-
zéséveljut,ésamelyatőkepiaconképesaláásniabefektetőibizalmat.

7.5.2. Jogosulatlan tevékenységek vizsgálata

AzMNB2024-ben16piacfelügyeletieljárástindítottjogosulatlan,azazengedélynélkülvagybejelentéshiányábanvég-
zetttevékenységgyanújamiatt,illetve20piacfelügyeletieljárástzártle,amelyekkapcsánösszesen994,5millióforint
összegűpiacfelügyeletibírságotszabottki.AzMNB–akorábbiévekhezhasonlóan–széleskörbenvizsgálódott2024-ben
is,piacfelügyeletieljárásainaktárgyátképeztékkülönbözőgyanúspénzügyi,befektetésiésbiztosításitevékenységek.
Ugyanakkoravizsgálatokjelentősrészejogosulatlan„betétgyűjtéseésmásvisszafizetendőpénzeszköznyilvánosságtól
történőelfogadása”,valamint„követelésvásárlásitevékenység”pénzügyiszolgáltatáskivizsgálásárairányult.

EzentevékenységekeretébenazMNB2024márciusábanösszesen160millióforintpiacfelügyeletibírságotszabottki
abudapestiszékhelyűCarServicePartnerKft.-reésaprágaiszékhelyűCarServicePartners.r.o.-rajogosulatlanpénzköl-
csönnyújtásitevékenységmiatt,ésvéglegmegtiltotta,hogyMagyarországonjogosulatlanul,üzletszerűenpénzkölcsönt
nyújtsanak.Atársaságokhasználtszemélygépjárműveketvásároltak.Amegvettgépjárművetaztánatulajdonossáváló
társaságokakorábbieladórészére–mintüzembentartónak–használatravisszaadták.Ezzelegyidejűlegajárműreako-
rábbieladójavárahatározatlanidőtartamravisszavásárlásijogotkötöttekki,amelyjogellenértékekénthavonta„foglalási
díjat”kértek.Apiacfelügyeletieljárássoránbeszerzettadatokalapjánajegybankmegállapította,hogyatársaságokvalós
gazdaságicéljanemagépjárművekfelettitulajdonjogmegszerzése,hanemannakbiztosításavolt,hogyazazokateladó
személyekegymeghatározottpénzösszeghezjussanak.Atársaságoktehátvalójábanfinanszíroztákazeladótüzletijelleg-
gel,díjellenében,azazkamatfejébennyújtottakpénzkölcsönt.Afentikonstrukcióbanajárműfedezetként,a„foglalási
díj”pedig–többekközött–apénzhasználatánakellenértékekéntszolgált.AzMNBvizsgálatafeltárta,hogyatársaságok
avelükkapcsolatbakerülttermészetesésjogiszemélyekrészére2021márciusátkövetőenegyüttesentöbbmint300
esetben,többszázmillióforintotmeghaladóértékbennyújtottakkölcsönt.

AzMNBpiacfelügyeletieljárástfolytatottaSunContractingAG,aGreenFinanceBrokerAGésazazoktevékenységében
közreműködőtermészetesszemélytevékenységekapcsánaSunContractingAGáltalkibocsátottkötvényekmagyarországi
forgalombahozatalakörülményeinekvizsgálatára.AvizsgálatsoránazMNBmegállapította,hogyaSunContractingAG–
mintaliechtensteinifelügyelet(FMA)általjóváhagyottésMagyarországrapasszportálttájékoztatóvalrendelkezőkötvények
kibocsátója–akibocsátóiminőségénnagyságrendilegtúllépve,jogosulatlanulazMNBengedélyéhezkötöttbefektetési
szolgáltatásitevékenységet–nevezetesen„pénzügyieszközelhelyezéseazannakvételérevonatkozókötelezettségvállalás
nélkül”–végzett.Aszabályozásértelmében–azért,hogyazértékpapírokszabályozottkörülményekközött,megfelelő
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garanciákmellettjuthassanakelabefektetőkhöz–azértékpapírokmagyarországinyilvánosforgalombahozatalához
főszabályszerintprofesszionálisbefektetésiszolgáltató,ún.forgalmazóigénybevételeisszükséges.ASunContractingAG
azonbanbefektetésiszolgáltatómegbízásanélkülmagaforgalmaztakötvényeit,annakellenére,hogyazáltalakibocsátott
kötvényekmagyarországinyilvánosforgalombahozatalánakjogszabályifeltételeireazMNBelőzetesenkifejezettenfelhívta
afigyelmét.Abeszerzettinformációkszerintenneknyománközel300magyarbefektetőjegyzett–összességébentöbb
millióeurósvolumenben–aSunContractingAGkötvényeibőlannakmagyarnyelvűhonlapjánkeresztül.Apiacfelügye-
letieljárásaztisazonosította,hogyaGreenFinanceBrokerAG–azMNB-heztörténtbejelentésnélkül–magaisaSun
ContractingAGforgalmazásitevékenységéhezkötődőfüggőügynökitevékenységetfolytatott.Abeszerzettbizonyítékok
alapjánetársaságtöbbmint200magyarbefektetőtközvetítettakibocsátórészére.Amagánszemélykapcsánavizsgálat
megállapította,hogyőaGreenFinanceBrokerAG-valkötöttüzletközvetítőiszerződésealapján–ésazontúlterjeszkedve
–egyhierarchikusanfelépítettMLMjellegűrendszertépítettkiaSunContractingAGbefektetésiszolgáltatásitevékenysé-
génekelősegítéseérdekében,amelyrévénjutalékravoltjogosult.AmagánszemélyazMNBvonatkozónyilvántartásában
nemszerepelt,ígytevékenységétszinténazarravonatkozójogosultságnélkül,bejelentéshiányábanvégezte.AzMNB
ajogsértésekmiatt2024.márciusihatározatában400millióforintpiacfelügyeletibírságotszabottkiaSunContracting
AG-rejogosulatlanbefektetésiszolgáltatásitevékenység,illetve250millióforintotaGreenFinanceBrokerAG-rebejelentés
hiányábanvégzettfüggőügynökitevékenységmiatt.Acégektevékenységébenközreműködőmagánszemélytbejelentés
hiányábanvégzetttovábbiközvetítőitevékenységemiatt17millióforintpiacfelügyeletibírsággalsújtottaazMNB.Mind-
ezekmellettazMNBazonnalihatállyalmegtiltottaajogosulatlantevékenységekfolytatásátis.

AzMNBpiacfelügyeletieljárástfolytatottleannaktisztázására,hogyarévkomáromi(Szlovákia)székhelyűTrustKomarno
s.r.o.végzett-eüzletszerűen,apénzügyifelügyeletengedélyenélkülpénzügyiszolgáltatásnakminősülőkövetelésvásárlási
tevékenységet.Avizsgálatmegállapította,hogyatársaságegykövetelésállományadásvételévelésengedményezésével
üzletszerűen–azazrendszeresen,nyereségérdekében,előreegyedilegmegnemhatározottügyletekmegkötésével
–pénzügyiszolgáltatásitevékenységetvégzett.ATrustKomarnos.r.o.ugyanakkornemrendelkezettazetevékenység
végzéséhezszükségesfelügyeletiengedéllyel.Akövetelésvásárlásitevékenységüzletszerűségévelkapcsolatosfelügyeleti
álláspontésgyakorlatszerintakáregyetlenkövetelésállománymegvásárlásaisüzletszerűnekminősülhet.Azüzletszerű-
ségmegállapíthatóságáhozszükségesrendszerességszempontjábólnemaszerződések,hanemazérintettkövetelések
számaazirányadó,haazokatársaságnakösszességébenkizárólagosüzletitevékenységetbiztosítanak.AzMNBfeltárta,
hogyavizsgáltidőszakbanugyanatársaságkétdarabkövetelésvásárlássalkapcsolatosmegállapodástkötött(ezekegyike
engedményezésre,amásikszerződésátruházásrairányult),deamegszerzettkövetelésállományösszességébentöbbmint
800darabkövetelésbőlálltésközelhatszáztermészetesésjogiszemélytérintett.Akövetelésvásárlásönmagábannem
minősüljogellenestevékenységnek,azonbanazüzletszerűenkövetelésvásárlásitevékenységetfolytatócégnekrendelkez-
niekelljegybankiengedéllyel.AzMNBmindezekalapján2024.áprilisihatározatábanengedélynélkülvégzettpénzügyi
szolgáltatásitevékenységmiatt45millióforintpiacfelügyeletibírsággalsújtottaaTrustKomarnos.r.o.-t,sazonnaliha-
tállyalmegtiltottaajogosulatlantevékenységfolytatását.AzMNBintézkedésekapcsánkiemeltsúlyosítókörülményként
vettefigyelembetöbbekközött,hogyatársaságamegállapodásokatannakismeretébenkötötte,hogyazokazüzletszerű
követelésvásárlásitevékenységfogalmábailleszkedhetnek,valamintvalótlanulaztállította,hogyezentevékenységének
végzéséhezrendelkezikaszükségesengedéllyel.AzMNBfolyamatosanfigyelemmelkísériakövetelésvásárlásitevékeny-
ségetvégzőtársaságokat,shaszükséges,továbbiegyediügyekbenismeghozzaaszükségesintézkedéseket.AzMNB
korábbanvezetőikörlevélbenisfelhívtaapiaciszereplőkfigyelmétarra:avelükszerződőjogosulatlankövetelésvásárlók
részérőlakáregyetlenköveteléscsomagmegvásárlása,vagytöbbesztendőnátnaptáriéventeegykövetelésmegvétele,
illetveegyévbenakármárkétkövetelésmegvásárlásaisüzletszerűpénzügyiszolgáltatásitevékenységnekminősülhet
akonkrétkörülményektőlfüggően.

AzMNB2024.novemberihatározatában55millióforintpiacfelügyeletibírságotszabottkiaNoroFinancialInvestments
Zrt.-refelügyeletiengedélynélkülihitel-éspénzkölcsönnyújtásmiatt,ésazonnalihatállyalmegtiltottaajogosulatlan
tevékenységtovábbifolytatását.Atársaságnemcsakkölcsöntnyújtottvállalatoknak,demégfolyamatosanlehívható
hitelkeretetisfenntartottszámukra.Apiacfelügyeletieljárásbanmegállapításrakerült,hogyaNoroFinancialInvestments
Zrt.többgazdaságitársaságszámáranyújtottkölcsönöket,amelyekegyüttesösszegetöbbszázmillióforintvolt.Emellett
azáltalamegkötöttszerződésekalapjántöbbcégszámárajelentősösszegűhitelkeretetisfenntartott,amelybőlazérintett
vállalatok–egyoldalúlehívólevelekrévén–együttesenszinténtöbbszázmillióforintnyiösszegetvettekigénybe.Ezekaz
ügyleteknemminősültek(azMNBengedélyenélkülisvégezhető)csoportfinanszírozásnak.Apiacfelügyeletieljárásban
azMNBfeltárta,hogyaNoroFinancialInvestmentsZrt.etevékenységeitüzletszerűen–azazrendszeresen,nyereség
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7.10. Keretes írás
Milyen szabályok mentén működnek a tőzsdei cégek?

céljából(kamatotfelszámítva),selőreegyedilegmegnemhatározottügyfélkörben–végezte.Atársaságugyanakkornem
rendelkezettatevékenységvégzéséhezazMNBengedélyével.Apénzügyifelügyeletígymegállapította,hogyatársaság
jogosulatlanulnyújtottpénzkölcsönöketéstartottrendelkezésrehitelkeretet.Apiacfelügyeletibírságösszegénekmegál-
lapításakapcsánazMNBfigyelembevetteatársaságáltalelértvagyonielőnyt,illetvesúlyosítókörülménynekminősült,
hogyaNoroFinancialInvestmentsZrt.engedélynélkülitevékenységéthuzamosabbidőnátvégezte.

7.5.3. Kibocsátói felügyelés

ABÉTáltalműködtetettszabályozottpiacon(Xbud)45társaság,azXtendmultilateráliskereskedésirendszerben21társa-
ság,mígazXbondmultilateráliskereskedésirendszerbentovábbi91társaságáltalkibocsátottértékpapírralfolytkereske-
dés2024végén.AzMNBkibocsátóifelügyeléskeretében2024-ben13határozatothozott,ezenbelül6bírsághatározatot
ésösszességében22,9millióforintbírságotszabottki.Ezekentúl137esetbenmegkereséssel,illetvenyilatkozattételre
felhívássaléltakibocsátók,részvényesekvagykönyvvizsgálókfelé.Továbbá2024-benazMNBanyilvánoskibocsátókat
érintően3célvizsgálatotindítottés4célvizsgálatotzártleIFRStémakörben,melyekközül1esetben1,6millióbírság
kiszabásátisszükségesnekláttaazMNB,valaminttovábbi1célvizsgálatotindítottrendszeresésrendkívülitájékoztatások
vizsgálatávalösszefüggésben.

A2024.évdecemberébenaKulcs-SoftáltalaBudapestiÉrtéktőzsde(BÉT)részérebenyújtott,kivezetésrőlszólóértesítés
alapjánaKulcs-Softdematerializált,névreszólótörzsrészvényeketaBÉTtörölteaterméklistájáról.Azérintettkibocsátó
2024.szeptemberébenmegtartottrendkívüliközgyűléséndöntöttaKibocsátórészvényeinekszabályozottrészvénypiacról
történőkivezetéséről.

2014.június12-énhirdettékkiéskétévesfelkészülésiidőtkövetően2016.július3-átólazEurópaiUniótagálla-
maiban kötelező és közvetlenül alkalmazandóapiaci visszaélésekről szóló rendelet (market abuse regulation;
MAR),amialapvetőenmeghatározzaatőzsdeicégekműködését.AzMNBezzelegyidőbenújítottamegazazóta
iskövetettkibocsátóifelügyelésikoncepcióját,melyszerinttámogató-megelőzőszemlélettel,deszükségesetén
következetesenésszigorúanfelügyeliatőzsdeikibocsátókat.Apreventívjellegűintézkedéspolitika,afolyamatos
felügyelés proaktívabbá tétele, azMNB szolgáltatói szerepe és láthatóságának erősítése hatékonyabbá tette
atőzsdeicégekfelügyelését.Depontosanmilyenszabályokatbetartvakellműködnieatőzsdeicégeknek?

AMARszabályait többekközöttazolyanpénzügyieszközökre (például részvényekre,kötvényekre,azezekhez
kapcsolódószármaztatottügyletekre)kellalkalmazni,amelyekkelszabályozottpiaconvagymultilateráliskeres-
kedésirendszerbenkereskednek.AszabályozásaBudapestiÉrtéktőzsdeáltalműködtetettvalamennyikereske-
désihelyszínen(ideértveazXtendésazXbondpiacotis)forgalombanlévőösszespénzügyieszközrekiterjed,attól
függetlenül,hogyakonkrétügyletreatőzsdénvagyazonkívülkerült-esor(ún.OTCügyletek).Valamennyitőzsdei
cégtőlelvártaMARszabályainakátfogóismereteésazokmindenkoribetartása(levelplayingfieldkoncepció).

A bennfentes információ

Bennfentesinformációnakminősülmindenolyaninformáció,ami(i)mégnemkerültnyilvánosságra;(ii)atőzsdei
céggelvagyazérintettpénzügyieszközzelkapcsolatos; (iii) legalábbannyirapontoséskonkrét,hogy lehetővé
tegyekövetkeztetéseklevonásátapénzügyieszközárfolyamáragyakoroltlehetségeshatásáról;(iv)árfolyamér-
zékeny.Lényegébenolyaninformáció,amitegyészszerűeneljáróbefektetővalószínűlegfelhasználnaabefekte-
tési döntése meghozatalához (ún. reasonable investor teszt). Az sem szükséges, hogy az információ minden
részleteismert,egzaktvagyvéglegeslegyen.Abennfentesinformációváminősítéshezmáraziselegendő,haaz
információbirtokábanazaztismerőkszámáracsökkenabefektetésidöntésselszükségszerűenegyüttjárókoc-
kázat. Egy tőzsdei cégnek az őt, illetve az általa kibocsátott pénzügyi eszközöket akár csak közvetve is érintő
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bennfentesinformációtfőszabályszerintalehetőleghamarabbnyilvánosanközzékelltennieabennfenteskeres-
kedelemésabefektetőkfélrevezetésénekelkerüléseérdekében.KivételesesetekbenaMARatőzsdeikibocsátó
sajátfelelősségérelehetőségetbiztosítabennfentesinformációkésleltetettközzétételére.Erreakkorvanlehe-
tőség,ha(i)azazonnaliközzétételvalószínűlegsértenéavállalatjogszerűérdekeit;(ii)akésleltetettközzététel
anyilvánosságszámáravélhetőennemfélrevezető;(iii)acéggondoskodnitudazinformációbizalmaskezeléséről.

A bennfentesek jegyzéke

Atőzsdeicégekneknyilvántartástkellvezetniükazokrólaszemélyekről,akikhozzáférnekabennfentesinformá-
ciókhozakáreseti(ügyletspecifikusbennfentesekjegyzéke),akáramunkájukbóladódóanállandójelleggel(állan-
dó bennfentesek jegyzéke). A bennfentesek jegyzékét a kibocsátó valós időben frissíti, annak rendelkezésre
bocsátásátazMNBbármikorkérheti.Időről-időrekériis,mertatőkepiacivisszaélésekvizsgálatasoránezfontos
eszközaszámára.Ilyennyilvántartástatőzsdeicégképviseletébenvagyjaváraeljárószemélyeknekisvezetniük
kell (külsőbennfentesek jegyzéke).Hapéldáulatőzsdeicég jogszerűenbennfentes információtadátazáltala
megbízottügyvédiirodának,könyvelőcégnekvagyegyébtanácsadónak,ezenszereplőknekisnaprakészennyil-
vánkelltartaniésazMNBkérésérebekelltudnimutatni,hogyasajátmunkaszervezetükönbelülkiéspontosan
miértismertemegabennfentesinformációt.

A menedzsment kötelezettségei

Vezetői feladatokat ellátó személynek (person discharging managerial responsibilities; PDMR) minősülnek az
igazgatótanács, ennekhiányábanaz igazgatóságés a felügyelőbizottság tagjai.De a cégnél betöltött formális
tisztséghiányábanismindenolyanszemély,akiatőzsdeicégnélabennfentesinformációkhozrendszeresenhoz-
záfér és jogosult a társaság jövőjét, üzleti kilátásait befolyásoló döntések meghozatalára (senior executive).
Avezetőkkelszoroskapcsolatbanállószemélyek(personcloselyassociated;PCA)köretöbbekközöttkiterjedaz
érintettszemélyházastársára(bejegyzettélettársára),eltartottgyermekére,vagyaveleazadottügyletidőpont-
jáhozviszonyítvalegalább1éveközösháztartásbanélőbármelyrokonára.Atőzsdeicégekavezetőifeladatokat
ellátóésavelükszoroskapcsolatbanállószemélyekrőlisköteleseknaprakésznyilvántartástvezetni.APDMR-ok-
nakésavelükszoroskapcsolatbanállószemélyeknekhaladéktalanul,delegkésőbb3munkanaponbelülértesí-
teniük kell a tőzsdei céget és azMNB-t a tőzsdei cégpénzügyi eszközeire kötött ügyletükről. A kötelezettség
mindenügyletrevonatkozikaztkövetően,hogyazügyletekösszértéke1naptáriévenbelül–nettósításnélkül–
elérteaz5ezereurót.Atőzsdeicégeknekezekreazügyletekrevonatkozóinformációkatabejelentéstkövetően
2 munkanapon belül nyilvánosságra is kell hozni. Ezen ügyletek átláthatósága megelőző intézkedést jelent
atőkepiacivisszaélésekellenésértékesinformációforrásabefektetőkszámára.Atőzsdeicégnélvezetőifelada-
tokatellátószemélyekazévesésafélévesjelentésekközzétételétmegelőző30napbanmégközvetvesembonyo-
líthatnakügyleteketsemasaját,sempedigharmadikszemélyjavárasemmilyen,atőzsdeicéghezköthetőpénz-
ügyieszközzel(ügyletkötésitilalmiidőszak).

A tőkepiaci visszaélések

AMARtiltja,azMNBpedigvalamennyieszközévelüldöziapiacivisszaélésekmindenformáját,mivelezekveszé-
lyeztetikatőkepiacintegritásátéshatékonyságát,valamintabefektetőktőkepiacbavetettbizalmátismegren-
díthetik.Abennfentesinformációtbirtoklónaktisztességtelenelőnyeszármazhatannakfelhasználásával,amivel
másnakkártisokozhat.Bennfenteskereskedelemaz,amikorabennfentesinformációvalrendelkezőazinformá-
ciót felhasználvaközvetlenülvagyközvetve,sajátvagyharmadikfél javáraazadott információhozkapcsolódó
pénzügyieszközrevonatkozóügyletetköt.Akáranemvégrehajtottmegbízásvisszavonásavagymódosítása is
bennfenteskereskedelemnekminősülhetakkor,haaszemélyabennfentesinformációhozamegbízásmegadását
követőenjutotthozzá.Havalakibennfentesinformációvalrendelkezikésaztnemmunkaviszony,foglalkozásvagy
meghatározott feladatokszokásos teljesítésekeretébenadja tovább,úgy jogosulatlanul teszközzébennfentes
információt.Apiacimanipulációtmegvalósítómagatartásokkörekifejezettentág.Leggyakoribbformájaolyan
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ügyletkötése,vételivagyeladásimegbízásadásavagyolyanegyébmagatartás,amelyhamisvagyfélrevezető
jelzéseket ad(hat) a pénzügyi eszköz kínálata, kereslete vagy ára tekintetében vagy a szokásostól eltérő vagy
mesterséges szinten rögzíti azt. Piaci manipuláció a hamis vagy félrevezető információ terjesztése, lényeges
tényekszándékoselhallgatásavagyolyantévesinformációközléseis,amelyrőlazaztközlőszemélytudja,hogy
aztéves.Apiacimanipulációabefektetőkrekülönösenkáros,mertbefektetésidöntéseikettévesvagytorzinfor-
mációkraalapozhatják.

Az MNB szerepe

MagyarországonazMNBlátjaelaMARvégrehajtásávalkapcsolatosfelügyelésifeladatokat,ígytőkepiacivissza-
élésgyanújaeseténhivatalbólpiacfelügyeletieljárástindít.Jogsértéseseténakárjelentősösszegűbírságotszab-
hat ki,megtilthatja a jogsértő tevékenységmegismétlését, vagypéldául amennyibena jogsértésből származó
nyereségkimutatható,ajogsértőtannakellentételezésérekötelezheti.Mindezeketabüntetőjogisszankcionálja.
Abennfenteskereskedelemésatiltottpiacbefolyásolásminősítetteseteiakár5évigterjedőszabadságvesztéssel
isbüntethetők.Akibocsátóijogsértésekmegelőzésétisszámoseszközzeltámogatófelügyeletihozzáállásmellett
máraaszigorúéskövetkezetes jogalkalmazáseredményei isbeértek.Atámogatójellegűkibocsátóifelügyelés
ellenérea tőkepiacivisszaéléstelkövetőszereplőkkel szembenazMNBpiacfelügyeletihozzáállásaváltozatlan:
zérótoleranciaésarepressziótszolgálószankciók.

7.5.4. Kibocsátói folyamatos felügyelés

AzMNBatőzsdeikibocsátókfelügyeletesoránkiemeltfigyelmetfordítatőkepiacirántibizalommegóvására,ezértfo-
lyamatosankövetiésellenőrziatőzsdeikibocsátókközzétételeit.Ajogszabályok,ígyatőkepiacrólszóló2001.éviCXX.
törvényben(Tpt.)ésanyilvánosanforgalombahozottértékpapírokkalkapcsolatostájékoztatásikötelezettségrészletes
szabályairólszóló24/2008.(VIII.15.)PMrendeletben(PMrendelet)szigorútájékoztatásikötelezettségetírelőakibocsá-
tókszámára.Ezekminden,aBÉTszabályozottpiacánszereplőkibocsátóravonatkoznak,függetlenülarészvénytőzsdei
kapitalizációjától,aközkézhányadmértékétőlvagyazárbevételnagyságától.ATpt.alapjánakibocsátóknakkötelességük
megküldeniükaszabályozottinformációkatazMNBáltalüzemeltetetthivatalosankijelöltinformációtárolásirendszerbe,
amelyekezáltalapiacibefektetőkszámáraishozzáférhetővéválnak.

Akibocsátóifolyamatosfelügyelésgerincétakibocsátókrendszeresésarendkívülitájékoztatásikötelezettségnekvaló
megfelelésellenőrzéseképezi.Afőbbrendszerestájékoztatásikötelezettségekazévesésfélévesjelentésközzététele.
Ezentúlmenőenakibocsátókmindennaptárihónaputolsónapjáravonatkozóankötelesekközzétenniarészvényeikhez
kapcsolódószavazatijogokszámátsorozatonként,asajátrészvényállományokfeltüntetésével,ésazalaptőkenagyságát
haladéktalanul,delegkésőbbakövetkezőmunkanapon.Arendkívülitájékoztatásikötelezettségrészekéntaszabályozott
piacrabevezetettértékpapírkibocsátójánakkötelességehaladéktalanul,delegkésőbbegymunkanaponbelültájékoz-
tatnianyilvánosságotminden,azértékpapírértékétvagyhozamát, illetveakibocsátómegítélésétközvetlenülvagy
közvetveérintőinformációról.ArendkívülitájékoztatásravonatkozórészletszabályokatisaPMrendelettartalmazza(pl.:
akibocsátólegutolsótájékoztatásábanközzétetthezképestakibocsátóterveinek,stratégiájánakjelentősváltozása,nagy
megrendelések,akibocsátóújbefektetései,eszközeinekjelentősnövekedésevagycsökkenése,könyvvizsgálóváltozás
ésannakindoklásastb.).

AzMNBcélkitűzéseiközöttszerepel,hogyanyilvánosértékpapír-kibocsátókat–azutólagosszankcióhelyett–azönkéntes
jogkövetőmagatartásraösztönözze,illetveminélszélesebbkörbeninformáljonazMNBelvárásairólésajogszabályokáltal
előírt,követendőgyakorlatról.EnnekérdekébenazMNB2024.júniusábanvezetőikörleveletküldött„Vezetői körlevél 
a piaci visszaélésekről szóló rendelet kkv-tőkefinanszírozási piacra bevezetett pénzügyi eszközök kibocsátói vonatkozásában 
tett könnyítései kapcsán”címmel.AkörlevélelsődlegescélcsoportjaazXtendpiaconlévőkibocsátókköre.
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7.11. Keretes írás
Amiről tájékoztatnak a tőzsdei kibocsátók és amiről nem

Aközösségimédiasegítségévelegyregyorsabbanközzétehetikatőzsdeicégekabefektetőkszámárafontosinfor-
mációkat.Devajonelegendő-eittmegtenniük,ésmilyenadatokat,információkat,kellkötelezőennyilvánosságra
hozniukhivatalosfelületenakárrendszeresen,akáresetijelleggel?

ATpt.különbségetteszarendszeresésarendkívülitájékoztatásikötelezettségközött.Arendszerestájékoztatás
keretébenakibocsátóknakmeghatározott időközönkéntbekell számolniukavagyoni, jövedelmihelyzetükés
működésükfőbbadatairól.Azegyiklegfontosabbkötelezettségazévesésafélévesjelentésközzététele,azéves
jelentést a pénzügyi év végét követően legkésőbbnégy, a féléves jelentést a pénzügyi év első hat hónapjára
vonatkozóanpediglegkésőbbháromhónaponbelülkellpublikálni.Azévesjelentésnektartalmazniakelllegalább
akibocsátólegfőbbszerveáltalelfogadottévesbeszámolót,avezetőségi jelentést,afüggetlenkönyvvizsgálói
jelentést, adottesetbenabizonyossági véleménytés a kibocsátónyilatkozatát.A kibocsátó felelőssége,hogy
ezekazinformációkteljeskörűekéspontosaklegyenek.AzMNBkiemeltenfigyeliazévesjelentésrészétképező
függetlenkönyvvizsgálóivéleménymeglététésannaktartalmátis.Afüggetlenkönyvvizsgálóijelentéstartalma
tekintetébenaPMrendeletnemdifferenciál,ígyezekközülbármelyikzáradékkal(hitelesítő,korlátozott,elutasí-
tó)vagyakárazáradékmegadásánakelutasításávaltörténikazévesjelentésközzététele,azmegfelelajogszabá-
lyikövetelményeknek.AzMNBéppenezért–segítveabefektetőkkörültekintődöntését–honlapjánfolyamato-
sanelérhetővétesziatőzsdeikibocsátókévesbeszámolóihozkapcsolódókönyvvizsgálóivéleményeket.

További fontosrendszerestájékoztatásikötelezettségahóvégi jelentés,amelyetmindennaptárihónaputolsó
napjáravonatkozóanhaladéktalanul,delegkésőbbakövetkezőmunkanaponközzékelltenni.Ennektartalmaznia
kellakibocsátórészvényeihezkapcsolódószavazatijogokszámátsorozatonként,asajátrészvényállományátésaz
alaptőkenagyságát.Előfordulhat,hogyegykibocsátóértékpapírjamárszerepelatőzsdeiterméklistán,deatény-
legeskereskedésmégnemindultel.Ezesetbenisszükségesmárközzétennieakibocsátónakvalamennyiesedé-
kesrendszeresésrendkívülitájékoztatását.AzMNBzérótoleranciátalkalmazazévesésafélévesjelentéseknem
jogszabályszerű közzététele esetén, azaz a tőzsdei kereskedést haladéktalanul felfüggeszti, amíg a kibocsátó
ajogszabályszerintielvárásoknakmaradéktalanulelegetnemtesz.

ATpt. rendkívüli tájékoztatási kötelezettséget iselőírakibocsátókszámára.Mindenolyan információt,amely
hatássallehetazadottértékpapírértékérevagyhozamára,illetveakibocsátómegítélésétközvetlenülvagyköz-
vetveérinthetihaladéktalanul,delegkésőbbegymunkanaponbelülközzékelltennie.Ezakötelezettségfügget-
lenattól,hogyarendkívülitájékoztatásikötelezettségkörébeesőinformációtényszerűenbefolyásolja-e–ésha
igen,milyen irányba – az árfolyamot. A PM rendelet példálózó jelleggel felsorolja azokat az eseteket, amikor
kötelezőrendkívülitájékoztatástnyújtani.AzMNBegykörlevelébenarrahívtafelakibocsátókfigyelmét,hogy
jógyakorlatnaktartja,ha„mérlegelésijogkörükkelaPMrendeletbenegzaktmódonnevesítettesetekbennem,
vagycsaknagyonszűkkörbenélnek”.Azelmúltévektapasztalataialapjánemlítésreméltókazalábbiolyaneset-
körök,amikorakibocsátókrendkívülitájékoztatásaiajogszabályielőírásellenéreelmaradtak.

Akibocsátókelőszeretettel adnak rendkívüli tájékoztatástnagyobb tervezett fejlesztésiprojektről vagya szá-
mukrakiemelt jelentőséggelbírópartnerrelkötöttüzletimegállapodásról,mivela sajátmegítélésükszerint is
ezekafolyamatokalkalmasaklehetnekarra,hogyazértékpapírértékétvagyhozamát,illetveakibocsátómeg-
ítélésétbefolyásolják.Előfordulhatazonban,hogyezeknem,vagynemavárteredménnyel, illetveakorábban
kommunikáltszámoktóljelentősmértékbeneltérőnagyságrendbenvalósulnakmeg.AzMNBtöbbolyanesettel
istalálkozott,amikorakibocsátónemadottrendkívülitájékoztatástenegatíveseményekről,vagyjelentőskésés-
seltetteaztmeg.Agazdaságifolyamatokvagyakáratársaságműködésesoránisfelléphetnekolyankörülmé-
nyek,amelyekmiattakorábbicélokmegvalósításaidőközbenelmarad,azonbanakibocsátónakilyenesetekben
is kommunikálnia kell a változást a nyilvánosság felé. A befektetők az információtárolási rendszerben tudják
nyomonkövetniafolyamatokatésnaprakészinformációkatszerezni.Azelmaradóinformációszolgáltatásazon-
banfélrevezethetiabefektetőket.AfolyamatosfelügyeléskeretébenészlelthiányosságokeseténazMNBcélvizs-
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gálatotindíthatésrészletesenfeltárhatjaamegjelentéselmaradtközzétételekmögöttivalósgazdaságiesemé-
nyeket.

Továbbigyakoriprobléma,hogyakibocsátóknemamegfelelőhelyen,ahivatalosrendszerben,hanemkülönbö-
zőközösségifórumokon,oldalakonhozzáknyilvánosságraazinformációkat.Bárezekafelületekfontosszerepet
játszhatnakavállalatokkommunikációjában,semmiképpsemhelyettesítikahivatalosközzétételt.Előfordulhat-
nakolyanjelentőshírek,amelyeketakibocsátónevébeneljárószemélyközölpéldáulannakközösségimédia-fe-
lületénvagyegyébfórumon,anélkül,hogyeztelőszörazinformációtárolásirendszerbenmegtettevolna.Haegy
ilyentartalmúnyilatkozatalkalmaslehetazárfolyamelmozdítására,atőzsdeitársaságpiacimegítélésénekbefo-
lyásolására,akkoraztrendkívüliközzétételformájábanelőszörazinformációtárolásirendszerbenkellközzétenni,
éscsakeztkövetőennyíliklehetőségmáscsatornákoniskommunikálni.AzMNBáltalaközzétételikötelezettség
teljesítésévelösszefüggésbenalkalmazottmindenintézkedésésszankcióanaprakészinformációkmegismerhe-
tőségénekbiztosításávalatőzsdeiműködésátláthatóságát, tisztaságát,apiacszabályosműködésétésezáltal
abefektetőkérdekeinekvédelmétcélozza.
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