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ElOszo

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

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

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

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

Az MINB az évente megjelené Makroprudencidlis jelentésben mutatja be és értékeli —az MNB szandldsi és fogyasztovédel-
mi tevékenységére is kitérve — a makroprudencidlis eszkzeinek miikédését, a piaci szereplék alkalmazkoddsdt. Emellett
a jelentés egyes pénziigyi stabilitdsi szempontbdl kiemelten aktudlis témakéréket mélyebben is elemez. 2024 oktoberében
az alabbi fé iizenetek fogalmazhatok meg:

1. A 2024. julius 1-jétél 0,5 szdzalékos mértékben elGirt anticiklikus tékepufferrdta (CCyB) meghatdrozdsa sordn vizsgalt
indikdtorok a tulfiitéttséggel dsszefiiggb kockdzatok enyhlilését jelzik. Ugyanakkor a tovdbbra is magas geopolitikai
és makrogazdasdgi bizonytalansdg miatt kiemelten fontos az erés bankrendszeri tékehelyzet fenntartdsa és a vdlsd-
giddszakban feloldhato tékepufferek megképzése. Emiatt az MINB a terjedS eurdpai gyakorlathoz csatlakozva az un.
pozitiv neutrdlis keretrendszer hazai alkalmazdsdrdl déntott: 2025. julius 1-jétdl a tulfiitéttségi kockdzattal még nem
jellemezhetd, semleges kockdzati kérnyezetben minimum 1 szdzalékos CCyB-ratdt hatdrozott meg. A bankok erds t6ke-
helyzetének és kiemelkedd profitabilitdsanak készénhetden a fenndllo szabad tékepufferek érdemi hitelezési kapacitdst
biztositanak a gazdasdg finanszirozdsdra.

2. A kereskedelmiingatlan (CRE) hitelezéssel ésszefliggéd, jelenleg még nem tulzott mértékd, de pénziigyi stabilitdsi szem-
pontbdl figyelendd kockdzatok kezelése érdekében az MNB 2023. juniusban a koronavirus-jarvany kitérésekor hatd-
rozatlan idére felfiiggesztett rendszerkockdzati tékepuffer (SyRB) preventiv célu, feliilvizsgdlt formdban térténd ujra-
aktivdldsdrol dontétt 2024. julius 1-jétél. A problémds portfdliok alacsony szintje miatt 2024. julius 1-jétél egy bank
esetében sem volt szlikséges effektiv kévetelmény elGirdsa.

3. Az MINB 2023. évi feliilvizsgadlata sordn sem vdltoztatott a hazai rendszerszinten jelentds intézmények (O-Sll) kérén.
A rendszerszinten jelentds bankoknak 2024-tél az elGirdnyzott egyedi pufferrdta célszintek teljes egészének meg kell
felelnitiik, ezzel a koronavirus jarvdny kezdetekor bevezetett felolddst kbvetd fokozatos puffer visszaépités lezarult. Az el-
mult évben az O-Sll bankok rendszerszint(i jelentdségének és koncentrdcidjanak mérsékelt vdltozdsa nem indokolta
a pufferratdk modositdsat.

4. A fokozodo hitelezési aktivitds mellett sem azonosithatd a hdztartdsok tulzott eladdsoddsa. A hitelfelvevék dtlagos jo-
vedelmi megterheltsége kordbbi erésédése utdn mérséklédott. Ezzel egyidében a hitelfelvevék fedezeti megterheltsége
a kordbbi visszaesés utdn ismét emelkedik, de nem mutat tulzott kockdzatvdllaldst. Az MNB az elmult évben fokozottan
vizsgdlta (1) a kamatkérnyezet normalizaloddsdval élénkiil6 hitelezési folyamatok pénziigyi stabilitdsi hatdsait, (2)
a 2024. janudrtdl az els6lakds-vdsdrloknak elérheté magasabb hitelfedezeti limitek kihaszndldsdt, (3) az addssdgfék-els-
irdsok esetleges nem szdandékolt hatdsait, (4) valamint az eléirdsok zéld szempontu tovabbfejlesztésének lehetdségeit.

5. A bankok a likviditdsfedezeti rata (LCR) kbvetelményt a kordbbi évekhez hasonléan biztonsdgos pufferekkel teljesitik.
A szektorszintl LCR elmult éves alakuldsdban tovdbbra is dénté szerepe volt a jegybankndl elhelyezett betétek utdni
kamatjévedelmek likviditdsbévité hatdsdnak, valamint a hiteldllomdny béviilését meghaladd mértékii betétdllomdny-nd-
vekedésének. A névekvé kamatkockdzatokra és a nemzetkézi csédeseményekre is reagdlo feliigyeleti hatdskérben meg-
erdsitett LCR kévetelmények is érdemben erdsitették a prudens likviditdskezelést. A netto stabil forrdsellatottsdgi rdta
(NSFR) kévetelményt jelentds és fokozatosan névekvd tébbletforrdsokkal teljesiti a bankrendszer, stabil, tékejellegii
forrdsok és lakossdgi betétek névekvé ardnydval jellemezhetd belsé szerkezet mellett.

6. Az MNB makroprudencidlis finanszirozdsi elGirdsait a bankok tovabbra is megfelel6 pufferekkel, kedvezé forrdsszer-
kezettel teljesitik. A bankrendszer mérlegf66sszeg-ardnyos révid kiilsé addssdga tovdbbra is alacsony. A révid kiilsé
sériilékenységet is csGkkentd elbirdsokat az MINB 2024. oktdber 1-jétél finomhangolta a piacra I1épd vagy kis méretd,
rendszerkockdzatot nem jelentd intézmények tdmogatdsa érdekében.
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7. A Jelzdloghitel-finanszirozds megfelelési mutatd (JMM) eléirdsnak a bankok a zéld jelzdloglevél-kibocsdtdsokra vonatkozo
kedvezmény tadmogatdsa mellett biztonsdgos pufferekkel felelnek meg. Az elmult évben tovdbb nétt a hazai kibocsdtdsu
jelzdloglevél-allomadny, amelyen beliil a zéld jelzdloglevél-allomdny is egyre jelentGsebb, valamint megtérténtek az elsé
deviza jelzdloglevél-kibocsdtdsok, amelyek a tulajdonosi diverzifikdcio tamogatdsa révén mérsékelhetik a koncentrdcios
kockdzatokat. Az MINB a tovdbbra is kedvezétlen jelzdaloglevél-piaci kériilményekre tekintettel hatdrozatlan idére elhalasz-
totta az uj deviza jelzdloglevél-alapu forrdsokra vonatkozd, eredetileg 2024. oktober 1-jétél hatdlyba 1épé zéld elvdrdst.

8. A hitelintézetek az MNB dltal szandldsi feladatkérében elGirt MREL-k6vetelményeket 2024. janudr 1-jével teljesitették.
Az intézmények kiilénb6z6 tékeinstrumentumok és MREL-képes nem elsébbségi fedezetlen kétvények kibocsatdsdval,
valamint egyes egyablakos szandlds ald es6 bankok anyabanki hitellel, illetve anyabank dltal lejegyzett MREL-képes
kétvények kibocsatdsdval teljesitették a kbvetelményeket. A szandldsi tervek kidolgozdsdval, tovdbbd a sikeres szand-
Ids forrdsaiként szolgdléo MREL-kévetelmények teljesitésével a szandldsi felkésziilés uj szintre lépett. Idéntél a fokusz
a szandldsi tervek operacionalizdldsdra, tesztelésére helyezddik dt.

9. A pénziigyi stabilitds fenntartdsdhoz a pénziigyi rendszerbe vetett bizalom erdsitésén keresztiil hozzajaruld fogyaszto-
védelmi tevékenysége keretében az MINB az elmdilt évben felhivta a figyelmet a késedelmes hiteliigyletek kezelésével és
az online személyihitel-nyujtdssal kapcsolatos intézményi gyakorlatok hianyossdgaira. Ezen tul a hazai pénzforgalom
szereplGinek szolo vezetdi kérlevelek kibocsdtdasdval tovdbbi Iépéseket tett a kibercsaldsok visszaszoritdsa érdekében.

10. Az MNB z6ld manddtumdval is 6sszhangban kiemelt figyelmet fordit az éghajlatvdltozdsbdl eredd pénziigyi stabili-
tdasi kockdzatok és a potencidlis szabdlyozoi lehetGségek értékelésére. A klima- és a potencidlis dtalldsi kockdzatokkal
érintett vdllalati banki hitelkitettségek monitoringja emelkedd sériilékenységet jelez. A jelzdloghitelbdl finanszirozott
ingatlanok energetikai hatékonysagdban érdemi javulds piaci alapon nem Ildthatd. Az energetikailag hatékony ingat-
lanok finanszirozdsdt a nemzetkézi alkalmazdsokhoz hasonld zéld addssdgfék elbirdsok alkalmazdsa és a Mindsitett
Fogyasztobardt keretrendszer z6ld szempontu fejlesztése is tdmogathatnd.

11. Az online folyamatok térnyerésével, a technoldgia fejlédésével és a geopolitikai kockdzatok névekedésével pdrhuza-
mosan a kiberincidensek nemzetkézileg és Magyarorszdgon is egyre gyakoribbak és stlyosabbak. Ezek szélsGséges
esetben pénziigyi stabilitdsi kockdzatot is jelenthetnek. A kiberkockdzatok pénziigyi stabilitdsi vetiiletét és a kapcsolodo
szabdlyozoi lehetdségeket a nemzetkézi szervezetek is kiemelt figyelemmel kévetik. Az MNB folyamatosan vizsgdlja
a kockdzatokat és szabdlyozoi lehetGségeket, valamint sziikségesnek tartja a banki biztonsdgi rendszerek, csaldsmeg-
el6zési folyamatok fejlesztését, az elavult IT megolddsok korszer(isitését, az ligyfelek digitdlis pénziigyi tudatossdgdra
vonatkozo képzést.

12. A 2008-9-es gazdasagi vildgvadlsdg ota egy gazdasdgi és pénziigyi fellendiilés, az elmult években pedig a korona-
virus-vildgjdrvdny, az orosz-ukrén hdboru, valamint az azt kévets eurdpai energiavdlsdg és infldcios sokk sordn is
megmérettetésre kerlilt a makroprudencidlis eszk6zrendszer. Az er6s6dé szabdlyozoi kévetelményeknek, a bevezetett
makroprudencidlis elGirdsoknak és a szigorodo feliigyeleti gyakorlatnak is készénhet6en a hazai bankrendszer felké-
sziilten nézett szembe a felmertiil uj kihivdsokkal. A tapasztalatok alapjdn a makroprudencidlis eszkéztdr hatékonysdga
az addssdgfék eléirdsok finomhangoldsa, a feloldhato tékepuffer-kbvetelmények korai felépitése és a finanszirozdsi
elGirdsok erdsitése utjan tovdbb erdsithetd lehet.
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1. Anticiklikus tékepuffer

2024. julius 1-jétél a hazai kitettségek esetén alkalmazandd anticiklikus tékepuffer (Countercyclical Capital Buffer, CCyB)
rdta a keretrendszer 2016. évi bevezetése ota elGszér 0,5 szdzalékra emelkedett egyéves halasztdst kévetéen. Az elmult
egy évben a ciklikus rendszerkockdzatok tovabb csékkentek a monitorozott indikdtorok alapjan. A haztartdsi hitelezésben
fordulat jelei mutatkoznak, de a ciklikus rendszerkockdzatok szintje és dinamikdja 6nmagdban nem mutat kezelendd koc-
kdzatot. A tovdbbra is magas geopolitikai és makrogazdasdgi bizonytalansdgdra, valamint a nemzetkézi intézményeknek
a tékepuffer-felépitésére vonatkozo ajanldsaira is tekintettel az MNB az Eurépai Gazdasdgi Térség (EGT) orszdgai dltal
egyre gyakrabban haszndlt pozitiv neutrdlis CCyB keretrendszer hazai, 1 szdzalékos szinten vald alkalmazdsdrdl déntétt
2025. julius 1-jei hatdlyba lépéssel. A mddositott keretrendszer aktivdldsdt az aktudlisan kimagaslo banki jévedelmezdség

és a bankok megfeleld tékehelyzete is tamogatja.

1.1. AZ ELMULT EGY EVBEN
A CIKLIKUS RENDSZERKOCKAZATOK
TOVABB CSOKKENTEK

A hazai hitelciklus szabalyalapu értékelésének kiindulé-
pontjaként szolgald, orszagspecifikus iranyadé addicionalis
hitel/GDP-rés alapjan a hitelezési tulfiitéttség kockazata
2022 elejétdl folyamatosan csdkken. Az addiciondlis hitel/
GDP-rés a haztartdsi szegmens esetén 2010 6ta a becsiilt
egyensulyi szintt6l folyamatosan elmaradd GDP aranyos
hitelallomanyt mutat. A vallalati szegmensben a mutaté
2022 eleje 6ta csokkend, 2023 végére egyensulyi szint ko-
ruli GDP ardnyos hiteldllomdnyt jelez (1. dbra). El6retekintve
a makrogazdasagi kdrnyezet javuldsaval és a hitelkihelyezés
gyorsulasaval az iranyadd hitelrés fokozatos zarédasa valé-
szin(sithetd.

1. dbra
Az iranyadé addicionalis hitel / GDP rés alakulasa

Szazalékpont Szazalékpont
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A ciklikus rendszerkockazatot mérg ciklikus rendszerkocka-
zati térkép indikatorai is a ciklikus kockazatok cs6kkenését
jelezték az elmult egy évben. 2022 végén a vallalati hitele-
zésre vonatkozo résmutatdk kdzepes, valamint az orosz-uk-
ran haboru és az azt kdvetd inflacids sokkhatas okan a kiils6
egyensulyra vonatkozo indikatorok emelkedett vagy magas
kockazatot jeleztek. Az inflacids sokk lefutdsa, valamint a hi-
telezés lassuldsa okan 2024 elsé negyedévére azonban mar
ezek az indikatorok is csak kdzepes, csokkend dinamikaju
kockazatot jeleztek (2. abra). A hazai ciklikus pénziigyi rend-
szerkockazatok szintje ezért az addicionalis hitelrés alapjan
sem szabdlyalapon, sem a monitorozott kvantitativ és kva-
litativ informacidk alapjan nem igényel makroprudencialis
beavatkozast.
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2. abra

A ciklikus rendszerkockazati térkép indikatorai (2024. I. negyedév)

Addiciondlis hitel/GDP rés

Héztartasi addicionalis hitel/GDP rés

Vallalati addicionalis hitel/GDP rés

Globadlis hitelallomany/GDP-rés

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024

Ingatlanar/jévedelem

Haztatasi adossagszolgalat/rendelkezésre 4ll6 jovedelem

Brutté kilsé addssag/GDP

Hitel-betét arany a hitelintézeti szektorban

Devizahitelek aranya (hazai pénzlgyi intézmények)

Folyé fizetési mérleg egyenleg/GDP

Bankrendszeri t6kemegfelelési mutatd

Bankrendszeri t6kedttétel

Forrds: MNB

N
(.

1.2. AZ EGT ORSZAGOKBAN

A CCYB EMELESE ES A BANKI
ELLENALLOKEPESSEG NOVELESE
ZAJLIK

Az emelkedett pénziigyi stabilitasi kockazatokra tekintettel
az Eurdpai Gazdasagi Térség (EGT) orszagainak tobbségé-
ben a makroprudencialis t6kepufferek névelése van folya-
matban, de tovabbra is vannak ilyen t6kepuffert el6 nem
iré orszagok. Az Eurdépai Rendszerkockazati Testllet (ERKT)
értékelése alapjan az EGT-ben a makrogazdasagi kdrnyezet
javulasa lathatd, de geopolitikai fesziiltség és bizonytalansag
okdn az el6re nemlathato sokkhatasok kockazata tovabbra is
jelent8s. Ennek megfelelSen, a banki sokkellenalld-képesség
megerdsitése érdekében 2024. junius végéig 22 EGT orszag-
ban jelentettek mar be pozitiv CCyB-ratat. 8 EGT orszaghan
a CCyB kovetelmény tovabbra is 0 szazalék, azonban a KKE
régidban mar minden orszag pozitiv CCyB kovetelményt al-
lapitott meg (3. abra). A CCyB kovetelmény nem aktivalé
orszagok féként a csdkkend ciklikus kockazatok, valamint
a hitel/GDP-rések negativ értékei alapjan dontottek a 0 sza-
zalékos rata fenntartasa mellett.

Az EGT orszagokban egyre gyakoribb a tékepuffer ciklikus
kockazatok emelkedésétdl fiiggetlen, Un. pozitiv neutralis
alkalmazasa is (Positive Neutral Rate of CCyB, PNR CCyB).
Ebben az esetben az alkalmazandd CCyB-rata egy, a tulfi-
tottségi kockazatoktdl figgé ciklikus CCyB-rata és egy ,,nor-
malis” kockazati kornyezetben, azaz a ciklikus tulflitottségi
kockazatokkal nem jellemezhet6 id6szakban is meghataro-
zott, Un. pozitiv neutralis CCyB-rata egylttesébdl adddik.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2024

3. abra
Az EGT orszagok CCyB tokepuffer-kovetelményei
(2024. julius)

% %
3 e — - 3,0
~— COVID utani ujbali lazitas (CZ) Nem
25 4 (o (E)0EaaEaEEEEAEAEEEEaAsNaEss L . aktivaltak | 5 g
Pufferfelépités aCtyBt
2,0 - N R o L et 2,0
154011 ld ) feade B 1,5
Lodf|{ettltofe|losesnnenle 1,0
0,540 |-|---® 18 R % ) SRR ool B B ] lo ————————————————————— 0,5
0 e | e 81810+ '-_ .-.: 0
* *
2RU L ErRen oL Fa 2Rz Ges5Ea

O COVID elétt (2019-ben)

@ COVID alatt

@ COVID utani maximum (2022-)

B Aktualis helyzet (2024.07)
Megjegyzés: Bejelentett, de nem minden esetben életbe lépett puffe-
rek. A feltiintetett CCyB rdtdk az adott orszdgbeli kitettségekre vonat-
koznak. *A pozitiv neutrdlis CCyB rdatdanak tekinthet6 keretrendszert
alkalmazé vagy azt bevezetni tervezd orszdgok.

Forrds: ESRB, nemzeti hatdsdgok honlapjai.

A pozitiv neutrdlis CCyB-rata igy nem kizardlag a pénzigyi
rendszer altaldnos m(ikodését jellemzé ciklikus rendszer-
kockdzatokat célozza, hanem egy esetleges makrogazdasagi
sokkhatas makroprudencialis ellensulyozasat is tamogatja.
A pozitiv neutralis CCyB-rata célja tehdt, hogy a koronavi-
rus-jarvanyhoz vagy az orosz-ukran haboruhoz hasonlg,
elére nem lathato, a pénzigyi rendszeren kivilrdl induld
sokkhatasok esetén is megfelelé mértékd feloldhaté téke-
pufferek alljanak a hatésagok rendelkezésre.


https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2024/html/esrb.pr240627~adf24b137b.en.html
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4. dbra
Az alkalmazott pozitiv neutralis CCyB-ratak az EGT
orszagokban (2024. julius)

0,5%
1,0%
1,5%
2,0%
2,5%
Nincs szamszer({ minimum

T

Megjegyzés: A pozitiv neutrdlis CCyB-t vagy a pozitiv neutrdlis CCyB
tartalmdhoz hasonlé ,korai CCyB felépliilést” (a térképen satirozott
kitoltéssel jeloltiik) alkalmazo vagy ezek alkalmazdsdt tervezé orszd-
gok. Norvégidban 0-2,5 szdzalékos CCyB-rdta tartomdnynak a felsé
felét célozzdk a hatésdgok, azzal, hogy nem dllapitanak meg szamsze-
réi minimumot. Ciprusban 0,5 szdzalék feletti CCyB-ratdat céloznak
meg, de nem hatdroztak meg szamszerdi minimum ratdt.

Forrds: ESRB, nemzeti hatésdagok honlapjai

Jelenleg 15 EGT orszag alkalmaz pozitiv neutralis vagy
tartalmaban ahhoz hasonlé un. korai felépitési (early-
build-up) CCyB keretrendszert 0,5 és 2,5 szazalék kozotti,
régionkban azonban leggyakrabban 1 szazalékos pozitiv
neutralis CCyB-ratakkal (4. abra). A KKE-régidban a balti
allamok, Csehorszag és Szlovénia 1 szazalékos, Lengyelor-
szag 2 szazalékos pozitiv neutralis CCyB ratat alkalmaz, mig
a skandinav allamokban ennél magasabb, 2-2,5 szazalékos
ratakat irtak el a hatdsagok.

1.3. A BANKI SOKKELLENALLO-
KEPESSEG TOVABBI EROSITESE
ERDEKEBEN AZ MNB A POZITIV
NEUTRALIS CCYB KERETRENDSZER
HAZAI ALKALMAZASAROL
DONTOTT

Az MINB a 2022. juniusi ratafeliilvizsgalat soran dontott
a hazai kitettségek vonatkozasaban alkalmazandé anticik-
likus t6kepufferrata 0,5 szazalékos szinten torténd akti-
valasardl. Ezt a ciklikus rendszerkockazatok és a lakdspiaci
tulértékeltséghez kapcsolddd kockdzatok enyhiilésére te-
kintettel a 2023. juniusi ratafelllvizsgalata sordn egy évvel
késébbre, 2024. julius 1-jére halasztotta.

Az MNB 2024. juniusban a hazai CCyB alkalmazasara vonat-
koz6 stratégia és mddszertan feliilvizsgalata soran a pozitiv
neutralis CCyB keretrendszer hazai bevezetésér6l déntott.
Az elmult évben a hitelezési aktivitas visszaesése kovetkezté-
ben a hazai ciklikus rendszerkockazatok alacsonyak maradtak.
Tovabbra is magas azonban a geopolitikai és makrogazdasagi
bizonytalansag szintje, ami az erés bankrendszeri t6kehelyzet
fenntartdsa és a pufferképzés fontossagara hivja fel a figyel-
met. Emellett a jelenlegi rekordszint(i banki jovedelmez8ség
lehet6vé teszi a hitelintézetek intenzivebb tékeakkumulacio-
jat. Mindezekre tekintettel, valamint a nemzetkozi intézmé-
nyek tékepuffer-felépitésre vonatkozd ajanldsaira is figye-
lemmel az MNB a terjed6 eurdpai gyakorlathoz csatlakozva
a pozitiv neutrdlis CCyB keretrendszer hazai alkalmazdsardl,
valamint ennek megfelel&en az anticiklikus t6kepufferre vo-
natkozo stratégia és modszertan megujitasardl dontott.

Az Uj keretrendszer alapjan a tulzott ciklikus kockazattal
még nem jellemezhetd, semleges kockazati kérnyezetben
1 szazalékos pozitiv neutralis rata keriilt meghatarozasra.
A kovetelmény 2025. julius 1-jén Iép életbe, és a jovében
valsaghelyzeten kiviili id6szakokban minimum elvarasként
mikodik majd. Az MNB 1 szazalék feletti kovetelményt a cik-
likus rendszerkockazatok alakuldsatdél fugg6en allapithat meg
a negyedéves ratadontések soran ugy, hogy a ciklikus rend-
szerkockazatokra reflektald rata és az 1 szazalékos pozitiv
neutralis CCyB-rata kozil a magasabb valik alkalmazandéva
(5. abra). Egy esetleges stresszhelyzetben a teljes elirt téke-
puffer vonatkozasdban dént az MNB a feloldas szlikségessé-
gérdl. Az Uj keretrendszer bevezetésével tehat a bankszektor
a valsaghelyzeteken kivili id6szakokban, a pénzigyi ciklus
helyzetétdl fuggetlenil legaldbb a hazai kitettségértékek 1
szazalékat eléré, valsaghelyzetben feloldhaté tékepufferrel
rendelkezhet.
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https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2022-evi-sajtokozlemenyek/az-mnb-az-anticiklikus-tokepuffer-aktivalasaval-mersekli-a-hitel-es-lakaspiac-rendszerkockazatait
https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2024-evi-sajtokozlemenyek/az-mnb-az-anticiklikus-tokepufferrata-emeleserol-dontott-a-penzugyi-stabilitas-megorzese-erdekeben
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5. dbra
A pozitiv neutralis CCyB keretrendszer hazai
miikddése

w0
/T Teljes CCyB
Sa valsagid§szaki
38 felolddsa
vy
S
=
~ py
O m .
— Alkalmazandé CCyB
PNR 1% J;F —
0%

1d6

Normal kockazati
id6szakban PNR CCyB
felépitése

Forrds: MNB

A jelenlegi er6s banki t6kehelyzet mellett a magasabb t6ke-
puffer elGirdsa nem rontja az intézmények hitelezési képessé-
gét és nem jar érdemi kamatemelkedéssel. 2024. janius 30-i
t6kehelyzet alapjan és figyelembe véve az anticiklikus t6ke-
puffer 1 szazalékos szinten vald elGirasat 2025. julius 1-jével,
valamint minden egyéb tényez6 valtozatlansagat feltételezve
és figyelembe véve a még nem t6késitett évkozi nyereséget
is 2157 millidrd forint szabad t&ke 4ll a bankok rendelkezésre
szektorszinten (6. dbra). Ennek teljes felhasznaldsa mintegy 26
ezer millidrd forint haztartdsi és vallalati hitelallomany kihe-
lyezését teheti lehet6vé az egyedi banki haztartasi és vallalati
kitettség-arany és atlagos kockdzati suly rogzitésével, valamint
a szabad puffer felhasznalasaval elérhet6é TREA ndvekménnyel
szdmolva. Ez alapjan aktualisan negativ hitelezési hatasok nél-
kil erésithetd a banki sokkellenalld képesség a tékepuffer-ko-
vetelmény novelésén keresztil. Emellett a t6kepuffer-emelés
még tényleges t6kebevonas esetén sem okozna érdemi kolt-
ségemelkedést a bankok oldalan, igy nem jarna érdemi kama-
temelkedéssel sem. Egy 1 szazalékos PNR CCyB-kévetelmény

1. keretes iras

kamatnovel6 hatdsa egy jelzdloghitel esetén 35 szazalékos
kedvezményes kockazati sullyal és 12 szazalékos t6kekoltség-
gel szamolva atlagosan nagysagrendileg 0,04 szazalék koril
alakulhat.

6. dbra
A makroprudencidlis t6kekovetelmények és
a tékehelyzet alakulasa
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2019.12.31.
2024.06.30.

2024. jdlius 1-jété!

2024.03.31.
2025. jalius 1-t8| (PNR CCyB 1%)

2020.12.31.
2021.12.31.
2022.12.31.
2023.12.31.

[ Figyelembe nem vett eredmény

[ Szabad puffer

ZZ3 Makroprudencidlis pufferek (O-SIIB, CCyB, SyRB)

E==3 T6kefenntartasi puffer (CCoB)

= |. pillér

= 1. pillér

= Szabad puffer (j.sk.)

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

Megjegyzés: Becslés kizarélag a kombindlt pufferek vdltozdsdra foku-
szdlva, figyelmen kiviil hagyva az egyéb a szabad puffereket érinté
tovabbi feliigyeleti tékekovetelményeket (pl. Pillér 2 téke esetleges
vdltozdsa, P2G stb.) és az MREL kévetelményt, valamint a hitelezés és
a jovedelmez8ség vdrhatd vdltozdsdt is. Figyelembe nem vett ered-
mény: az évkézi vagy év végi nyereség figyelembe nem veheté része.

Forrds: MNB.

A ciklikus rendszerkockazati térkép fejlesztése és uj felhasznalasi lehetéségei

Az MNB a CCyB alkalmazasanak kozel egy évtizede alatt felhalmozott tapasztalatai alapjan megkezdte a szabalyozast
tdmogato, un. ciklikus rendszerkockazati térkép tébb dimenzié mentén torténd fellilvizsgalatat:

o Kockazati lefedettség: A kilonbozd ciklikus rendszerkockdzatok minél tfogébb lefedése érdekében a jelenlegi

s

indikatorkészlet fejlesztése és bbvitését végezziik, amivel 6sszességében az térkép indikatorainak szama 33-rol

59 darabra emelkedne.

o Szerkezet: A monitorozott indikatorokat az atlathatdsag és értelmezhetdség javitasa érdekében a bankrendszer
f6 feladata, a hitelezés egyes aspektusai szerinti négy nagyobb és azokon beliil tobb kisebb alcsoportba soroljuk:
(1) hitelintézetek, (2) addsok, (3) fedezetek és (4) kulfold.
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¢ Kiegyensulyozottsag: a monitorozott indikatorok
a ciklikus rendszerkockazatok alakuldsat meghata-
rozo szegmensek alapjan kerdiltek kialakitasra. Tekin-
tettel arra, hogy a hazai ciklikus rendszerkockazatok

A feliilvizsgalt ciklikus rendszerkockazati térkép indikato-
rainak alakulasa (2000-2024 I. negyedév)

alakuldsa a (1) hitelnyujtok és az (2) addsok jellem- 3,0 A’ rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr A 3,0
z6it6l fugg, az Uj indikatorok tulnyomo tébbségétis 259 g - 2,5
ezen csoportok adjak. 2,0 g - 2,0
o AdatelérhetGség: Tobb Uj indikator haszndlatat az 151 NAY [
Uj adatforrasok elérhetGsége tette lehetségessé. AN M I W\ 10
llyenek példaul a kereskedelmi ingatlanok hozamait g’z T I gz
haszndlé talértékeltségi kockdzatokhoz kapcsolédd _0'5 / |||i""’i|||||" -(; s
mutatdk, a HITREG egyedi adataira alapuld kamatfel- _1:0 | W1 |||||||||Ii I _1:0
arak, vagy a 2021-t6l elérhet6 NSFR-adatokra épulé 1 5 | v~ 1,5
indikator. Esetenként azonos tartalmu, de pontosabb oo d.. L 20

indikatorok kialakitasara kertlt sor, amire tipikus pél-
da az MNB id6koézben kifejlesztett és azéta sztender-
den alkalmazott lakastulértékeltségi mutatdja.

10. percentilis
= 25. percentilis

Az indikatorok értékeit tovabbra is alacsony, koze- i

pes és magas ciklikus rendszerkockazatot jelz6 tar- —— 75. percentilis
tomanyra osztjuk. A kockazati kiiszobértékek meg- 90. percentilis

hatarozdsaban jelent6s mértékben tamaszkodunk o o o » »
, , . Megjegyzés: Az indikdtorok a multbeli értékeik alapjdn sztenderdizdl-

mas orszagokban, vagy nemzetkézi szervezetekben 44 igy a historikus dtlaguktdl vett, a historikus szérds egységében

alkalmazott értékekre, valamint az orszagspecifikus té- meért eltérésiik eloszldsa szerepel az dbrdn. 10. és 90. percentilis, medi-

8k haték bb fi | bl k3 kértsi dn és interkvartilis értékek. Azon indikdtorok eredeti értékeit, ame-
nyezok hatekonya gyelembevetele okan szakertoi lyeknek az alacsonyabb értékei jeleznek magasabb kockdzatot, -1-gyel

becslésekre is. A meghatarozott indikdtorkészlet, va-  szoroztuk. Az egyetlen indikdtort, amelynek az alacsony és magas
lerofin & el dndiak megfelel6ségét e STEEsET értékei is magas kockdzatot jeleznek, kihagytuk az abrdrdl.

BlhR 201, a By 2 . o4 Forrds: MNB
fellilvizsgaljuk és sziikség szerint korrigaljuk.

A térképfeliilvizsgalat soran 6sszegylijtott, ellendrzott, a ciklikus kockazatokkal erésen korrelalé indikatorokkészlet
Osszedllitasa szamos tovabbi mdédszertani fejlesztést alapjaul is szolgalhat. A térképfelllvizsgalattal jard jelent6s
indikatorszam-novekedés sziikségessé teszi a térkép indikatoraiban rejlé informacio néhany aggregalt valtozdéba vald
siiritését. Az ESRB/EKB mddszertanat (Lang et al., 2019) jelent8sen tovabbfejlesztve aggregalt indexek kialakitasat
tervezzik (Bondell et al., 2010; Jiang et al., 2014; Szendrei és Varga, 2023). Ezzel a ciklikus rendszerkockazatok
mértékét egyetlen indikatorban megragadd, aggregalt indexek kialakitas valik lehet6vé, amelyek az azokat megha-
tarozd tényez6k alapjan felbonthatdk és kommunikalhatdk lehetnek, valamint akar a CCyB megallapitds iranyadd
indikatoraként is felhasznalhatdk lehetnek.

Az un. anomalia detektalas modszere olyan eseményeket (pl. a 2008-09-es vilaggazdasagi valsag, a koronavirus-jar-
vany vagy az orosz-ukran haboru kitorése) képes azonositani, amelyek a térkép valtozéinak alapdinamikajara
nem jellemzéek, és bekovetkezésiik utan a pénziigyi rendszer kockazatossaga jelent6s mértékben megvaltozik.
A moddszer lehetGséget biztosit a bekdvetkezési valdszinliségek, a lehetséges bekdvetkezés id6pontjanak, valamint
a pénzigyi rendszerre gyakorolt hatdasanak becslésére, hozzajarulva ezzel a pénziigyi stresszhelyzetek korai elGre-
jelzéséhez, tAmogatva ezzel a CCyB felolddsi dontéseit. Emellett az eljaras segitségével a térkép minden indikatora-
hoz minden id6pontban rendelheté egy Un. anomadlia suly, amely segitségével az indikatorok értékeinek kockazati
besorolasat szolgald kiiszobértékek meghatdrozasa is pontosithatod.

A rendszerkockazati mértékek mérésére szolgdléo modszertanok kozétt 2017-es bevezetése 6ta a Growth-at-Risk
(GaR) modellek egyre elterjedtebbé valnak a jegybanki alkalmazasokban. A GaR tipusu névekedési mérészamok
a ,legnagyobb valdszin(iségli” novekedési el6rejelzések kiegészitéseként azt mutatjak, hogy a pénziigyi rendszerkoc-
kazatok nagysaga mennyire veszélyeztetheti a varhatd gazdasagi névekedési palyat. A GaR-modell alapvetd eszkoze
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https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op219~7483083881.en.pdf
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egy un. kvantilis regresszios eljaras, amely a jov6beli GDP pénziigyi kockazatokra reflektalo feltételes eloszlasat
becsili meg az eloszlas egyes kvantiliseire vonatkozéan, azokra egyenként illesztve egy-egy becslést.

Az MNB GAR-modellje az aktualis pénziigyi helyzet fliggvényében képes megbecsiilni a kozéptavi novekedési
kockazatokat. A 2016 6ta az ESRB (ESRB, 2021; ESRB, 2024) és a jegybankok (Adrian et al., 2019) altal a ndvekedési
kockazatok mérésére altaldnosan alkalmazott modellt adaptaltuk, és fejlesztettiik tovabb magyar adatokra. A modell
véltozdkészlete a magyardazott redl GDP novekedésbdl, a magyarazé valtozok kozott szerepl6 pénziigyi stresszindexbdl
(Szendrei és Varga, 2017), valamint a ciklikus pénzligyi rendszerkockazati térkép indikatoraibdl Iétrehozott , headli-
ne” indexekbdl all. A mddszer emiatt alkalmas annak szamszer(isitésére, hogy a pénzligyi rendszerben Iévé ciklikus
jellegl rendszerkockazatok milyen mértékben fenyegetnek komoly realgazdasagi veszteségeket okozo valsaggal 1,
4 és 8 negyedévre elbretekintve.
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report_of_the_Expert_Group_on_Macroprudential_Stance_Phase_II202112~e280322d28.en.pdf
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2. Addssagfék szabalyok

A hdztartdsok tulzott eladdsoddsa a fokozddo hitelezési aktivitds mellett sem azonosithato 2024 elsé félévében. Az ujonnan
hitelt felvevék jévedelmi megterheltségének dtmeneti névekedése megdllt és a kamatkérnyezet normalizaléddsdval ujbol
cs6kkenésnek indult. Ezzel egyidében 2023 elejétdl kezd6ddben a jelzdloghitel-kihelyezések fedezeti megterheltsége ismét
emelkedik, de nem mutat tulzott kockdzatvadllaldst. Az MNB az elmult évben fokozottan vizsgdlta (1) a kamatkérnyezet
normalizdaléddsdval élénkiilé hitelezési folyamatok pénziigyi stabilitdsi hatdsait, (2) a 2024. janudrtdl elérhetd elséla-
kds-vdsdrloi HFM limitek kihaszndldsdt, (3) az adéssdagfék-elGirdsok esetleges nem szdndékolt hatdsait, (4) valamint az

elGirdsok, elsésorban z6ld tovabbfejlesztésének lehetbségeit.

2.1. A HAZTARTASOK TULZOTT
ELADOSODASA A LAKOSSAGI
HITELEZES UJBOLI NOVEKEDESE
MELLETT SEM LATHATO

2024 els6 felében az inflaciés sokk nyoman visszaesett
lakossagi hitelezési aktivitas erételjes helyreallasa latha-
t6. 2024 els6 felévben 1240 milliard forint lakossagi hitelt
nyujtottak a bankok, ami nominalisan az inflacids sokk el6tti,
2021. elsé félévi szintnek felel meg (7. dbra). A lakascéld
jelzaloghitel-kihelyezés esetén, habar az még elmarad az
inflaciods sokkhatas eldtti, 2022. évi rekordszintektél, a hi-
telkihelyezés novekedési Gteme 2024 elsé felében az el6-
z6 év azonos iddszakahoz képest kiilonosen jelentés volt,
mintegy 150 szazalékos névekedést elérve. Az erGteljes no-
vekedést a kamatkornyezet és a makrogazdasagi kilatasok

normalizalédasa, az elhalasztott hitelkereslet realizdlodasa,
az atlagos hitelosszegek novekedése, valamint az el6z6 évi
alacsony bazis egyardnt magyarazza. A fogyasztasi hitelek
esetén a hitelezés novekedése mérsékelt maradt, 2024. el-
s6 felében 34 szazalékos novekedést mutatva az el6z6 év
azonos id6szakahoz képest.

Az uj lakascélu jelzaloghitel-kihelyezésben az allamilag
tamogatott CSOK+ konstrukcidk technikai hatasatal elte-
kintve tovabbra is a fix kamatozasu hitelek meghatarozék.
A valtozdé kamatozasu lakashitel-konstrukcidk uj kihelyezé-
sen belili sulya az MINB szamos intézkedésének hatdsara
2018 vége 6ta elhanyagolhatd, aminek a 2024. eleji nove-
kedését a CSOK+ hitelkonstrukciék kamattamogatasanak
a hitelfelvev8k szamdra tényleges kamatkockazatot nem
jelentd drazasi modszertana magyaraz (8. dbra). A valtozd

7. abra
Az uj lakossagi hitelkihelyezés alakuldsa hiteltipus
szerint

300 - 300
200 200
100 1 100
0 0
-100 -100

D000 —TddTdANANANANMMNMNMNON T
AT AN NN
[ejojojojojojololololojojojojoojololoN ool
ANANANAANANAANANNNNANANANANNNNNNN

Lakashitel - Tamogatott
NN Babavaro kolcson - Tamogatott
mm Lakdshitel - Nem tdmogatott
mmm Személyi hitel - Nem tamogatott
(| Egyeb Nem tamogatott
—— Eves novekedés - Osszesen (j.t.)
—— Eves novekedés - Lakashitelek (j.t.)
— Eves ndvekedés - Fogyasztasi hitelek (j.t.)

Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Egyéni vdllalkozdi hitelek nélkiil.
Forrds: MNB

8. abra
Az uj lakossagi lakashitel-kihelyezés alakuldsa
kamatfixalas szerint
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=@~ Viltozd, nem tdmogatott kamatozasu hitelek
teljes kihelyezésen beluli aranya (j.sk.)

Megjegyzés: Hitelintézeti hitelek, egyéni vdllalkozdi hitelek nélkiil.
Forrds: MNB
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kamatozasu hitelkonstrukcidk uj kihelyezésének megsz(-
nése a még fennalld adllomdany amortizacidjat is nagyban
gyorsitotta, aminek koszonhet6en a nem allami kamatta-
mogatott, valtozé kamatozasu jelzaloghitel-allomany teljes
banki jelzaloghitel-allomanyon bellli részesedése 2024.
masodik negyedévére 13 szazalékra csokkent.

9. abra

Az Uj lakashitel-kihelyezés alakulasa az addssagfék
limitek kozelében vald kihelyezés szerint
szerz6désszam alapjan
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Megjegyzés: A 40% feletti JTM-mel és 70% feletti HFM-mel nyujtott
hitelek kozétt dtfedés lehetséges. A legjellemz6bb, fészabdly szerinti
JTM és HFM limitek.

Forrds: MNB

A magas jovedelmi megterheltséggel nyujtott lakashitelek
aranya a kamatkornyezet normalizalédasaval cs6kken, de
a fedezetek megterheltsége né. A jovedelemarédnyos tor-
lesztérészlet (JTM) limitek korl torlédo lakossagi hitelvolu-
men a kamatkdrnyezet enyhiilésével fokozatosan csdkken,
kiilondsen a lakashitelek esetén. Mig 2023-ban a lakashi-
tel-kihelyezés kozel 33 szazalékat nyujtottak a bankok ma-
gas, 40 szazalék feletti JTM mellett, addig 2024 elsé félévé-
nek végére ez kissé csokkenve 32 szdzalékra mérsékl6dott.
A JTM szerinti kifeszitettség volumenalapon csékkend mér-
tékét az alacsonyabb JTM melletti hitelezés névekedése ma-
gyarazhatja, amit erGsit, hogy a szerz6désszam szerinti JTM
eloszlas jelentds valtozast nem mutat az elmult évek trend-
jéhez képest (9. dbra). A fedezeti megterheltség kapcsan az
alacsony 6ner6vel, vagyis 70 szazalékndl nagyobb hitelfede-
zeti mutatoéval (HFM) nyujtott lakashitelek Uj kihelyezésen
beliili stilya 2024 elsé félévre 32 szazalékra n6tt a 2023. évi
24 szazalékos atlagos értékhez képest. A fedezeti kifeszitett-
ség novekedésében a kamatkornyezet normalizaléddsaval
is csokkeng jovedelmi kifeszitettség, azemelked6 lakasarak
és Ujbol er6s6dé hitelbdl torténd lakasvasarlasok mellett
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a vissza nem téritendd allami tdmogatasok visszaszorulasa
és a kamattamogatott konstrukcidk elétérbe helyezése, vala-
mint kisebb mértékben a 2024. januartdl bevezetett elséla-
kas-vasarldkra vonatkozd kedvez6bb HFM limit jatszik kozre.
Az aktualisan lathato HFM értékek ugyanakkor az inflacids
sokkhatast megel6z6 szintnek felelnek meg, igy a fedezeti
kifeszitettség novekedése a hitelezés Ujbdli er6sddését jelzi
és nem utal jelent6s kockazatemelkedésre.

Az online hitelnyujtas novekvé térnyerése lathato. A tel-
jeskord online hitelnyujtas a fedezetlen hitelek, igy f6ként
a személyi hitelek, aruhitelek, kisebb részben pedig a baba-
vard kolcsonok esetén jellemzb. 2024-ben jelentdsen nétt
a teljesen online nyujtott hitelek aranya, a 2023. negyedik
negyedévi 18-rol 32 szazalékra 2024 elsé félévére. Ez f6-
ként a teljesen online, sokszor a bank altal mar kiajanlva
(pre-approved) nyujtott személyihitel-kihelyezés névekedé-
sének koszonhetd, ahol az arany 29 szazalékrol 41 szazalék-
ra emelkedett. A személyi hitelek online elérhet6ségének
novekedésébdl eredd keresletndvekedés is hozzajarulhatott
ahhoz, hogy a személyihitel-piacon a lakashitel-piachoz ké-
pest kisebb visszaesés volt tapasztalhatd az elmult masfél
évben.

Az online nyujtott hitelek esetén sem latszik tulzott kocka-
zatok felépiilése. 2024 elsé felében a teljesen online nyuj-
tott személyi hitelek atlagos futamideje 5 év volt, egy évvel
rovidebb, mint a hagyomanyos hiteleké. Az online nyujtott
hitelek atlagos THM-je 23 szazalék, ami 4 szazalékponttal
magasabb a nem teljesen online nyujtott hitelekénél, va-
|6szindileg a kisebb Osszeg és rovidebb futamidd kovetkez-
tében (1. tablazat). Az atlagos hitelosszeg, jovedelem és
JTM tekintetében nincs jelentds kiilonbség a két hiteltipus
kozott, igy az online hitelek nem jelentenek nagyobb koc-
kazatot, de névelhetik a banki hatékonysagot. Az online
kihelyezett személyi hitelek aranya kapcsan nincs jelent8s
kilénbség a teleplléstipusok kdzott.

1. tablazat
Az online és hagyomanyosan értékesitett személyi
hitelek f6bb adatai (2024Q1-Q2)

Nrtzr:zggﬁy Teljeskord
. online

" oplln’e’ hitelnyujtas

ligyintézés
Atlagos hitelosszeg (M Ft) 2,7 2,4
Atlagos futamid§ (év) 6 5
Atlagos THM (%) 19 23
Atlagos JTM jovedelem (e Ft) 428 448
Atlagos JTM (%) 30 30
Atlagos életkor (év) 44 40

Megjegyzés: Hitelintézeti szektor.
Forrds: MNB




ADOSSAGFEK SZABALYOK

Osszességében a lakossagi hitelkihelyezés egészséges szer-
kezetben, az addssagfék-szabalyoknak megfelelve, forint-
ban denomindlva, hosszabb id6szakra rogzitett kamatok
mellett torténik. A hitelfelvevék jovedelmi kifeszitettsége
és a fedezetek megterheltsége alapjan sem lathatdk tulzott
eladésodasra utalo folyamatok.

2.2. AZ MNB AZ ELSOLAKAS-
VASARLOKRA VONATKOZO
KEDVEZGOBB HFM LIMIT ELOIRASA
UTJAN, A KOCKAZATOK TULZOTT
NOVELESE NELKUL TAMOGATIA

A FIATAL ELSOLAKAS-VASARLOK
LAKASHITEL-FELVETELI LEHETOSEGEIT

Az MINB 2024. januar 1-jétdl az els6lakas-vasarldk tekin-

tetében magasabb, 90 szazalékos hitelfedezeti korlatot
(HEM) vezetett be, amit mostanra mar a jelentds lakashi-

telnyujté intézmények tébbsége alkalmaz. A 80 szazalék
feletti HFM limitekkel nyujtott hitelek ardanya 2024 elsé fél-
évében az Osszes lakashitel-kihelyezésnek még minddssze
2,6 szazalékat tette ki, mig a magasabb HFM limitre jogosult,
magukat elsélakasvasarlé tgyfeleknek vallo hitelfelvevék
esetében 12 szazalék ezek ardnya. Az idGszakot vizsgdlva
a félév sordn a 80-90 szazalék kdzotti HFM-mel nyujtott hi-
telek aranya fokozatosan novekedett, juniusban volumen
aranyosan tobb mint 4 szazalékat tette ki a teljes havi hi-
telkihelyezésnek. Az elsGlakas-vasarlokra vonatkozd ma-
gasabb HFM limitek ugyanakkor vélhet6en a hitelfelvevék
altal felvett hitelsszeget a magasabb, de a 90 szazalékos
HFM alatt nyujtott lakdshitelek esetén is novelte az intéz-
mények altal alkalmazott, a szabalyozdi limitekhez képest
gyakran alacsonyabb belsd korlatok miatt. Ezt tamaszthat-
ja ala, hogy az els6lakas-vasarléi limiteket kozvetlenll nem
kihasznalé, 70-80 szadzalékos HFM-mel rendelkezd hitelek
aranya is n6tt mintegy 6 szdzalékponttal az el6z6 évhez ké-
pest (10. abra), mig ennél kisebb fedezeti megterheltség
esetén a HFM-eloszlas nem valtozott jelent&sen. Az elséla-
kas-vasarlok esetében is kozel 6 szazalékponttal nétt az a 70-
80 szazalék kozotti HFM-mel nydjtott lakdshitelek aranya
az el6z8 évhez képest. A magasabb HFM értékek mellett
nyujtott lakashitelek ugyanakkor nem parosulnak maga-
sabb JTM-mel, igy az addsok jovedelmi szempontbdl nem
tekinthet6ek kifeszitettnek, emiatt és a teljes lakashitel-ki-
helyezésen beliili korlatozott volumen, valamint az érintett
Ugyfelek varhatdan alacsonyabb hitelkockazata okan a be-
vezetett kedvez6bb elsélakds-vasarldi limit nem jar tulzott
rendszerkockazattal.

10. abra
Az uj lakashitel-kihelyezések HFM szerinti volumen
alapu megoszlasa
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[ 2024. Februar
I 2024. Majus

11. dbra

Az uj lakashitel-kihelyezés HFM szerinti alakulasa
szerzGdéskori jovedelem (bal panel) és JTM szerint
(jobb panel)
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Megjegyzés: A 2024 elsé féléves adatok.
Forrds: MNB

Az elsé félév adatai alapjan az els6lakas-vasarloi HFM el6-
irds érdemben tdmogathatta a kevés 6nerdvel, de megfe-
lel6 jovedelemmel bird fiatal hitelfelvevéket a lakascéljuk
elérésében. A 2024 elsé félévi lakashitelezési adatok alap-
jan az els6lakas-vasarldi HFM limitet kihasznaldk nagyrészét
a kozepes jovedelm( haztartasok teszik ki (11. dbra bal pa-
nel, 600-900 ezer forintos részarany), valamint ezen addsok
JTM szerinti eloszldsdban sem lathaté érdemi kifeszitettség,
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miutdn a magas JTM-mel rendelkezd tUgyfelek ardnya nem
novekedett a magasabb HFM limit mellet sem (11. dbra
jobb panel). Az els6lakas-vasarlok kozott nagyobb az ara-
nya a korabbi (lakas- vagy egyéb) hitellel nem rendelkez6,
elsé hitelfelvev6 addsoknak, emiatt a jovedelmik kevésbé
megterhelt, ami hozzajarul az alacsonyabb JTM szinthez.
Emellett a terilileti megoszlasban sem latszik érdemi kilonb-
ség a kulonboz6 telepiiléstipusok kdzott, igy a magasabb
HFM limit jelentds terileti kiilonbségek nélkiil tAmogatja az
els6lakas-vasarlok lakashitel-felvételi lehetségét. Osszes-
ségében az els6lakas-vasarléi HFM el6irds a hitelkockdzatok
érdemi novelése nélkil biztosithat lehet&séget a hitelpiac-
hoz vald szélesebb korli hozzaféréshez.

2.3. AZ MNB FOLYAMATOSAN
MOQNITOROZZA AZ ADOSSAGFEK-
ELOIRASOKHOZ TORTENG
ALKALMAZKODAST ES SZUKSEG
SZERINT FINOMHANGOLJA

A SZABALYOZAST

Az 6ner6 fedezetlen hitelfelvétellel torténd finansziroza-
sanak érdemi novekedése nem lathaté. A lakéshitel-felvé-
telt 180 nappal megel6z6, nagy valdszinlséggel az dner6t
vagy a lakdsvasarlas kapcsolodod kéltségeit finanszirozo sze-
mélyi hitelfelvételek aranya 2020 masodik felétél stabilan
a lakashitel-kihelyezések 3-4 szazalékaban figyelhet6 meg
az azt megel6z6 idGszakban latott 7-8 szazalékhoz képest
(12. abra). A csokkenésben az MNB 2019-ben kiadott, az
intézmények oner6 értékelésével kapcsolatos vezetdi kor-

El6retekintve az oneré fedezetlen személyi hitelfelvétellel
valé finanszirozasa iranti Ggyfélkeresletet egyrészt az el-
sGlakas-vasarlo tgyfelekre vonatkozd magasabb HFM limi-
tek mérsékelhetik. Masrészt a vissza nem téritend6 allami
tamogatdsok 0sszegének szlikiilése, az elérhetd tamogatott
hitelosszegek emelkedése, valamint az dllami kamattdamoga-
tott koélcsondkre vonatkozo jogosultsagi feltételek szlikitése
a lakashitel-6sszegek emelkedését és a vezetdi korlevélben
meghatarozott portfolidlimit névekvé kihasznalasat okoz-
hatja, amelyet az MNB fokozott figyelemmel kisér.

A magas jovedelmi megterheltségti hitelfelvevék hosszabb
futamidej(i hitelek felé torténd jelent6s elmozdulasa nem
lathato. A hitelfelvev6k a magas torleszt6részletekhez a fu-
tamidé hosszabbitasaval is alkalmazkodhatnak, ami az el-
mult idészakban magas kamatkérnyezet miatt névekvé tor-
lesztGrészletek és a JTM el8iras atmenetileg er6sodé fékez6
hatdsa okan is felmerilhet. A 2022 masodik felétél tartd
kamatszintemelkedés nyoman a jovedelmileg kifeszitett, 40
szazaléknal magasabb JTM értékkel nyujtott lakashitelek at-
lagos futamideje az ennél alacsonyabb JTM értékkel nyujtott
lakashitelek futamidejéhez képest emelkedett és a megfi-
gyelt futamidG6-kilonbség 2023-ban 4,5 évnél tet6zott.
2024-ben a kamatkdrnyezet normalizaléddsaval azonban
az atlagos futamid&k kozotti eltérés is mérsékl6dott és 3,5
év korul stabilizalodni latszik (13. dbra). Az atlagos futamidé
azonban még a kifeszitett Ggyfelekre jellemz6 20 év esetén
sem tekinthetd kockazatosnak. A fogyasztasi hitelek esetén
jelent@s futamid6 hosszabbitas nem volt lathatd.

levél elGirasai, illetve a 2019-t4l elérhetévé valt babavard
kolcsonok jatszhattak szerepet.

12. 4bra
Onerd6potlasara hasznalt személyi hitel felvételek
becsiilt alakulasa

% Szdazalékpont
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[ Lakascélu jelzéloghitel melletti fedezetlen
hitelfelvétel aranya: HFM < 60%

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

Atlagos HFM noévekedés: lakashitel HFM < 60% (j.sk.)
& Atlagos HFM novekedés: lakashitel HFM > 60% (j.sk.)

Megjegyzés: Azon lakdshitelek szerz6désszam szerinti ardnya az egyes
HFM kategdridk szerinti folydsitdson beliil, amelyek szerz6dés kitése
elétt legfeljebb 180 nappal a f6adds személyi kdlcsént is felvett. Baba-
varo kélcsonok nélkiil.

Forrds: MNB
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13. dbra
Atlagos futamid6 JTM kifeszitettség és hiteltipus
szerint

Lakashitelek

Szabadfelh. Z
jelzaloghitelek hitelek

= Futamidd kulonbség (j.sk.)
—— JTM >40%
-@— JTM <40%

Megjegyzés: A 2024 esetén elsé félévi adatok.
Forrds: MNB
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Az MINB 2025. januartdl az addssagfék elGirasok zold diffe-
rencialasa utjan is tamogatja a z6ld lakashitel-termékek
megjelenését és noveli a zold fedezetek és hitelcélok iranti
fogyasztdi keresletet. A z6ld ingatlanok banki finansziroza-
sanak el6segitése érdekében az MNB 2025. januartdl a Zold
T6kekovetelmény-kedvezmény Program (ZTP) feltételei
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alapjan meghatarozott z6ld fedezetek és hitelcélok tekin- o A HFM limit a f6szabdly szerinti 80 szazalékrol 90 szdza-

tetében enyhébb addssagfék limitek alkalmazasardl dontott Iékra emelkedik.
(2. tablazat; A zold addssagfék-elGirasok részletesebb elem- o A JTM limit jévedelemtdl fliggetlenil 60 szazalékra emelke-
zését lasd a 10. fejezetben.): dik a legalabb 10 éves kamatrogzitési forinthitelek esetén.

2. tablazat
A javasolt HFM és JTM limitek a z6ld mdodositasok bevezetését kovetéen

HFM limitek
Kategodria HUF EUR Egyéb deviza
Jelzaloghitel Els6lakas-vasarlok
50% 35%
26ld fedezet és hitelcél
’ r 77| ’ ’ ’ - 90%
Pénzigyi lizing Els6lakas-vasarlok
. . 55% 40%
26ld fedezet és hitelcél
Jelzaloghitel i . 80% 50% 35%
Egyéb hitelfelvevok
Pénziigyi lizing 85% 55% 40%
Gépjarmuhitel 75% 45% 30%
Forrds: MNB
JTM limitek
Kamatperiodus
Kategéria Kevesebb, mint Legalabb 5 év, Legalabb 10 év
5 év de kevesebb, mint 10 év vagy fix
Havi netté jovedelem < 600e Ft 50%
. 25% 35%
Z6ld hitelcél 60%
Havi nett6 jovedelem > 600e Ft 30% 40% 60%
Forrds: MNB
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3. Bazeli likviditasi és

finanszirozasi eszkozok

A likviditdsfedezeti rdtdra (Liquidity Coverage Ratio — LCR) vonatkozo jogszabdlyi elGirdst a bankok jelentds és stabilan
alakuld pufferekkel teljesitik. A szektorszint(i LCR elmult éves alakuldsdban tovdbbra is dénté szerepe volt a jegybankndl
elhelyezett betétek utdani kamatjévedelmek likviditdsteremtd hatdsanak, valamint a betétdllomdnynak a hitelallomadny
béviilését meghalado mértékii névekedésének. A névekvé kamatkockdzatokra és a nemzetkézi cs6deseményekre is rea-
gdlo feliigyeleti hatdskérben megerdsitett LCR kévetelmények is érdemben erdsitették a prudens likviditdskezelést. A netto
stabil forrdselldtottsagi rata (Net Stable Funding Ratio — NSFR) kévetelményt jelentds és fokozatosan névekvd tobbletfor-
rdsokkal teljesiti a bankrendszer, stabil, tékejellegli forrdsok és lakossdgi betétek névekvé ardnydval jellemezheté belsé

szerkezet mellett.

3.1. A BANKOK LIKVIDITASA
TOVABBRA IS BOSEGES

A bankrendszeri LCR stabilan 170 szazalék korul alakul,
a szabad pufferek jelent6sek. Az egyedi megfelelésen sza-
mitott szektorszint(i LCR a 2023-as folyamatos novekedés
utan, 2024. elsé félévében 170 szazalék feletti szinten stabi-
lizdlodott (14. abra). A 2023. masodik és 2024. elsé félévét
lefedd id&szakban a bankok mindegyike 140 szazalék feletti
LCR szinteket teljesitett, jellemz6en er6s6dé likviditassal, az
altaldnos likviditasi, betételhelyezési és hitelezési trendekkel
Osszhangban.

14. 4bra
Az intézmények LCR-megfelelésének alakulasa
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0 +rrrrrrrrereeeeeeereeereereere+ 0
S¥EE883¥8533€883%838¢3
SIS IR IR I N B RN R R R e
RRERRIRIJRIRRIRLRERRR
® [LCR-atlag === LCR-kévetelmény

Megjegyzés: Az dbrdn az elsé és kilencedik decilist, az elsé és harmadik
kvartilist, valamint az dtlagot dbrdzoltuk. Jelzdlog-hitelintézetek és
lakds-takarékpénztdrak nélkiil, egyedi szintii megfelelési ktelezettség
alapjdn szamolt értékek.

Forrds: MNB.
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Az LCR alakulasat és annak hosszu tavu szerkezetvaltozasat
meghatarozé tényez6kben 6sszeségében nem volt valtozas.
A bankrendszer likvid eszkdzallomdanya az elmult év nagy-
részében emelkedett, elssorban a jegybanknal elhelyezett
likviditas akkumuldcioja, valamint a jegybankképes, féként
allampapir fedezetek atértékelédési hatasa miatt. A jegy-
banknal elhelyezett, elsGsorban a likvid eszkdzokre hatassal
bird likviditds 6sszetételében is tortént némi valtozas 2024
elsé félévében, hiszen a jegybanki eszkoztar 2023. oktdberi
egyszer(sitése nyoman a bankok a jegybanki tartalékszamlan
és diszkontkotvényben kothetik le a fel nem hasznalt pénz-
eszkozeiket. Az LCR folyamatos névekedése 2024 kozepére
a meginduld évatos hitelkidramlassal és a bankrendszeri lik-
viditast befolydsol6 autondm tényezék (KESZ egyenleg val-
tozdsa, készpénzallomany alakuldsa) hatasara torpant meg.
A rendelkezésre allo likviditas ugyanakkor tovabbra is b&sé-
ges. A nettd kidramldsok novekedését a betétallomany redl-
béremelkedéssel, dllampapirkamat-kifizetésekkel 6sszefligg6é
érdemi novekedése magyarazta, amit a hitelezés valtozasaval
0sszefliggd bedramlds valtozdsa nem kovetett le.

A tényleges likviditasi poziciéban rendelkezésre all6 leko-
tetlen likviditas jelentds és stabilan alakul. A bankrendszer
operativ likviditasi tartaléka (OLT), kiegészitve a jegybanki
kotelez6 tartalék 6sszegével, kisebb csokkenése ellenére is
b&séges. Az OLT 2024. juliusban atlagosan kozel 21 ezer mil-
liard forintot tett ki, amely a magéanszektor betétallomanya-
nak mintegy 70 szazalékat fedezi. A likviditasi tartalék elmult
évi novekedését a jegybanknal elhelyezett magas likviditasra
kapott kamatok likviditasbG6vit6é hatasa, a fedezetképes pa-
pirok allomanyanak atértékeldési hatasra visszavezetheté
emelkedése, valamint a 2023. szeptember vége 6ta, f6ként
a lakossagi betétallomanyban lathatd, hiteldllomany-nove-
kedést meghaladd béviilés magyarazta. A bankrendszer
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likviditasi tartalékanak enyhe, elsésorban 2024. masodik
negyedévétdl tapasztalhatd csokkenését a mar emlitett, az
LCR alakulasat is befolyasold tényez6k okoztdk, a tartalék-
szamlan 1évé likviditas csokkenésével.

3.2. A BANKOK FINANSZIROZASI
SZERKEZETE ES STABIL
FORRASSOKKAL TORTENO _
ELLATOTTSAGA MEGFELELO

A hosszu tavu stabil finanszirozast megkovetel6 EU szint(i
NSFR-kovetelményt a bankok jelentSs, novekvé tébblettel
teljesitik. A 100 szdzalékos elvart szintet a bankok az elmult
évben egyedi megfeleléssel kalkuldlva szektorszinten 128
szazalékrol 2024. junius végére 135 szazalékra novelték.
A szektorszint(i stabil forras tobblet 2800 milliard forinttal,
30 szazalékkal nétt 2024. junius 30-ig, ami a bankrendszer
stabil forrdsainak 9 szdzalékos, mig a stabil forras igény
minddssze 3 szdzalékos béviilésének eredménye. A nagy-
bankok tulnyomé tobbsége a biztonsagosnak mondhaté
25 szazalékpontos pufferszintet meghalado tébbletfinan-
szirozassal rendelkezett (15. abra), és inkabb kisbankokra
jellemz8 ennél kisebb stabil forras tobblet.

15. 4bra
Az intézmények NSFR-mutatdjanak alakulasa
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Megjegyzés: Also és felsé decilis (fiiggéleges vonalak), alsé és felsé
kvartilis (vildgoskék oszlopok), valamint kézépértékek (datlag és medi-
an). Az NSFR 2021. junius 28-tdl lépett hatdlyba (z6ld satirozds), eltte
becstilt adatok. Egyedi banki megfelelés alapjdn.

Forrds: MNB.

A szektorszint(i NSFR valtozasa a rendelkezésre all6 stabil
forrasok belsé szerkezetét tekintve is kedvezéen alakult.
Az elmult évben a hiteldllomany névekedése bdvitette, a lik-
vid eszkdzok csdkkenése szlikitette az 6sszességében mérsé-
kelten névekvé stabil finanszirozasi sziilkségletet. Az erGtel-
jesebben és minden f6bb tételcsoportjaban névekvé stabil
forrasok kozott pedig az atlag felett béviiltek a nagyrészt
a rendkivili jovedelmezGségre visszavezethet6en megugrd

t6keelemekbdl és -instrumentumokbdl szarmazo, valamint
az operativ betétek és az egyéb partnert tekintve nem meg-
hatarozhato kotelezettségek. Atlag kozeli, kozel megegyezd
novekedést mutattak a lakossagi és vallalati stabil betét-

forrasok.

3.3. AZ MNB LCR-RE VONATKOZO
FELUGYELETI ELVARASAI NOVELTEK
A BANKOK SOKKELLENALLO-
KEPESSEGET

Az MNB 2023. évi feliigyeleti hataskérben el6irt LCR-t
érint6 likviditasi tébbletkovetelményei eredményesek
voltak a sokkellendllé-képesség novelésében. Az VINB
2023. augusztusi vezetdi korlevelében tajékoztatta a ban-
kokat az LCR kapcsan elvart kiegészité felligyeleti kovetel-
ményeirdl, amelyeket 2023. év végéig kellett teljesitenilik
az intézményeknek. A magasabb 1. pillér alatti, MNB altal
elvart szigorubb, 140 szazalékos LCR fenntartasara, a szigoru
likviditasi menedzsmentre, valamint a betétkoncentracios
szinttdl fliggd 2. pilléres nagybetétesi pufferkbvetelményre
vonatkozo elvarasok hatasara mind a szektorszint(i, mind
az egyedi LCR szintek emelkedtek és |ényegében nem volt
folyamatosan 140 szdzalékos mutatd szint alatti intézmény.
A 2. pilléres addicionalis likvid eszkoz elvaras nyoman 2024.
junius 30-ara mintegy 1100 milliard forintnyi tobblet likvid
eszkoz igény jelentkezett, az egyedi bankok 70 szazalékanak
volt ilyen jogcimen jelentkezd kovetelménye. JellemzGen
azonban ez a kdvetelmény a kisebb bankok szamara jelen-
tett érdemi tobbletkovetelményt az Gsszes kidramlashoz
képest. A 2. pilléres tobbletkdvetelmény figyelembevételé-
vel 0sszességében mintegy 17 szazalékponttal alacsonyabb
szektorszint(i LCR adddik (16. dbra).

16. abra
Szektorszintii LCR szintek alakuldsa a 2. pilléres

tobbletkévetelménnyel

Szazalékpont
- 25

2X010) cicascoscasosoacassoacasacansoasessesacassoaaassesacarananesacaneneacEEeEacana
2. pilléres betétkoncentracidval
1804  Osszefliggl LCR tobblet- AN\ — L0
kovetelmény szigoritasa /\,
-~
160 ----rrer e s =TT - L 15
F.\ !
140 - 5% N A ELEL T 20
1204 oo HH |- UL S
wo bt b LI L Ly
T o - R
N = 3 -~ N S .
S2ESESSRUELLSRERESS
RECEGEY R R E R R R R R I A A A
o I o O o A o O o A O o T o N o O o N o A o A o I o O o Y o A o I N |
[*lelololeolololololololNololololololole]
N AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN~
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Megjegyzés: Egyedi megfelelés szerint szamolt szektordtlagok.
Forrds: MNB.
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4. Kililso sérulékenységet csokkenté eszkozok

A bankrendszer mérlegf66sszeg-ardnyos révid kiilsé addssdga és ezzel 6sszefiiggd kiilsé sériilékenysége historikus 6sz-
szevetésben alacsony. Az elirdsok nem képezik akaddlydt a fenntarthato hitelezési tevékenység folytatdsdnak, miutdn
a makroprudencidlis eszkéztar kiilsé, devizalis és bankkézi finanszirozdsi kockdzatait célzo elemeit a bankszektor biz-
tonsdgos pufferekkel teljesiti. A hdrom eszkézbél allo, révid kiilsé sériilékenységet csékkentd elGirdsokat az MNB 2024.
oktober 1-jétél finomhangolta a piacra 1épd vagy kis méretd, rendszerkockdzatot nem jelentd intézmények miikédésének

tdmogatdsa érdekében.

4.1. ABANKRENDSZER KULSG
SERULEKENYSEGEVEL OSSZEFUGGO
RENDSZERKOCKAZAT MERSEKELT

A bankrendszer mérlegf6osszeg-aranyos rovid kiilsé adés-
saga és ezzel 6sszefiiggo kiils6 sériilékenysége historikus
O6sszevetésben alacsony. A bankrendszer révid lejaratu
kalfoldi forrdsaiban lathatd kordbbi koncentralt novekedés
a monetaris kondiciok enyhilésével az elmult évben meg-
fordult. A mérlegf66sszeghez viszonyitva azonban a séri-
lékenység mértékében nem volt érdemi valtozas, hiszen
a korabbi allomanyi novekedés is a teljes mérlegf6osszeg
érdemi bGvilése mellett kdvetkezett be. 2024 mdsodik
negyedévének végén a hazai bankrendszer hatralévé leja-
rat szerinti rovid kiils6 addssaga 10 milliard eurd volt, ami
a bankrendszer mérlegf6osszegének 5,1 szazalékat tette ki,
0,4 szazalékponttal novekedve az el6z6 év azonos idGszaka-
hoz képest. Ez tovabbra is a historikus minimumhoz kozeli,
annal 2 szazalékponttal magasabb, azonban a 2010-ben ta-
pasztalt historikus maximumhoz viszonyitva jelentGsen, 13,3
szazalékponttal alacsonyabb érték (17. abra). A rovid kilsé
addssag tovabbra is koncentralt intézményileg, az érintett
bankcsoportok csoporton belili ligyleteivel 6sszefliggéen
ingadozik, relative alacsony kockdzati szinttel.

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2024

17. abra
A bankrendszer rovid kiilsé adéssaganak alakulasa
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mmm Addsség, berovidilé (j. sk.)

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

- = = Addssag eredeti lejarat szerint / mérlegf66sszeg

— Addssag hatralévé lejarat szerint / mérlegféosszeg

= = = Ad0ssag eredeti lejarat szerint / mérlegf6osszeg
(historikus minimum)

— Ad0ssag hétralévé lejarat szerint / mérlegf6osszeg
(historikus minimum)

Megjegyzés: Hitelintézeti szektor, EXIM, MFB és KELER adataival
egylitt. Historikus minimumok 1998 elsé negyedévétél szamitva. 2024.
mdsodik negyedév végi adatok nem fizetési mérleg adatszolgdltatad-
sokbdl becsiilt értékek.

Forrds: MNB.




KULSO SERULEKENYSEGET CSOKKENTO ESZKOZOK

4.2. A BANKRENDSZER MEGFELELO
PUFFEREKKEL ES BIZTONSAGOS
FORRASSZERKEZETTEL TELJESITI

A HAZAI FINANSZIROZASI
ELOIRASOKAT

A makroprudencialis eszkdztar bankrendszer kiilsd, devi-
zalis és bankkozi finanszirozasi kockazatait célzé elemeit
a szektor biztonsagos pufferekkel teljesiti. Az EU-szintl baz-
eli likviditasi-finanszirozasi kovetelményeket kiegészit6 hazai
hataskorben alkalmazott, orszagspecifikus sériilékenysége-
ket célzé szabalyozasi elvarasokat a bankok érdemi moz-
gastérrel teljesitik (18. dbra). A jelentds és id6ben is stabil
pufferek megfelel6 mozgasteret biztositanak a biztonsagos
és fenntarthaté miikodéshez, valamint a hitelezési kapacitas
fenntartasahoz.

18. abra
A hazai kiilsé sériilékenységet mérséklé finanszirozasi
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Megjegyzés: 2024. junius 30-i adatok. A kék téglalap szélei az alsé-fel-
s6 kvartilisek, a sététkék vonal végei az eloszlds 10. és 90. percentilisei.

Forrds: MNB.

A bankok a devizafinanszirozas megfelelési mutaté (DMM)
szabalyozoi minimumelvarasat stabilan, jelentGs stabil for-
ras tobblettel teljesitik. A szektorszintl mutatd az elmult év-
ben historikusan magas értékeket mutatott és 2024. junius
végén 163 szazalékot tett ki. A DMM elmult egy évi javulasat
els6sorban az éven tuli devizaforrasok volumenének és sta-
bil forrdsok kozotti aranyanak novekedése eredményezte.
Mindez b6ven fedezte a vallalati devizahitel-allomany nove-
kedését, és a lejarat nélkiili, illetve rovid lejaratu haztartasi,
és a KKV devizabetétek, valamint a nem pénzligyi vallalati
devizabetétek csokkenését (19. abra).

19. abra

Stabil deviza finanszirozast igényl6 és biztosito eszkoz-
és forrascsoportok, illetve finanszirozasi mutatok
alakulasa
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Megjegyzés: A DMM sulyozatlan tételei alapjan. 2020. mdrcius és
szeptember kéz6tt dtmeneti szigoritds volt érvényben. E: eszkéz, F:
forrds.

Forrds: MNB.

A bankrendszer mérlegen beliili devizaforras-tobblete
csokkent, azonban a devizaegyenstly mutaté (DEM) szek-
toratlag szintje igy is a megengedett -30 és 15 szazalékos
limitek k6zo6tti tartomanyban, a limitektdl biztonsagos ta-
volsagban alakult. A haztartasi és vallalati devizabetét-al-
lomany, valamint a kamatsapka szabalyozas kivezetésével
jelent8sen visszaes6 nem banki pénziigyi vallalati devizafor-
rasok csokkenésével, illetve a devizakihelyezések mérsékelt
novekedésével a bankrendszer mérlegen beliili devizafor-
ras-tobblete érdemben zsugorodott. 2024. jdnius végén
a szektor atlagos DEM szintje -5,5 szazalék volt, mintegy
3,5 ezer milliard forintos mérlegen bellli nyitott FX pozicio-
val (20. dbra). igy a f6ként a mérlegen beliili folyamatok
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miatt szlikséges mérlegen kiviili forintszerz6 FX-swap kitett-
ség is mérséklédott, mérsékelve a tobblet forintlikviditast
is. A swap piaci kitettségekkel 6sszefliggd piaci, partner és
likviditasi rendszerkockazatok igy szintén csokkenhettek,
hiszen a nettd FX-swap pozicid is korrigalt.

20. abra
Mérlegen beliili nyitott devizapozicié és netto
devizaswap pozicid

3 Mérlegen belili nyitott devizapozicié
— = Nettd devizaswap pozicid
— DEM szektoratlag (j. sk.)

Megjegyzés: Negativ FX-swap pozicié forintszerzé devizanyujto
FX-swap poziciét takar.
Forrds: MNB.

A kockazatosabb pénziigyi vallalati forrasokra valé szektor-
szint(i rdutaltsag stabilan alacsonyan, jelent6sen a bankko-
zi finanszirozasi mutaté (BFM) szabalyozas altal megenge-
dett 30 szazalékos maximum alatt alakult. 2024. masodik
negyedévének végén a szektorszintl atlag 9,2 szazalékot
tett ki, minimalis novekedést mutatva az el6z6 év azonos
id&szakahoz képest. (21. dbra). A bankok tobbsége, koztiik
a nagybankok is, az elGirast jelent8s pufferekkel teljesitik.
Tovabbra is a leginkabb magas és volatilis mutatdkkal a kon-
centralt csoporton belli és kivili Ggyletek miatt a nagyobb
fioktelepek mikédnek. Az elmult évben egyrészt mérsékel-
ten nétt a pénzigyi vallalati forrasokon beliil a BFM 4altal cél-
zott kockazatosabb forrdsok aranya, vagyis sz(kdlt a kevésbé
kockazatos, mentesitett specialis forrasok aranya. Masrészt
a BFM 4dltal szdmba vett forrasokon belil nétt a volatilisebb
rovid lejaratu, azon beliil pedig a forintban [évé kitettségek
aranya, ami a magasabb sulyok miatt meg is mutatkozott
a mutato kisebb emelkedésében. A pénziigyi vallalati for-
rasokra valo rautaltsag azonban a kisebb, kedvezétlennek
mondhato belsd szerkezeti elmozdulas ellenére sem mutat
érdemi sériilékenységet az 6sszes pénziigyi vallalati forras-
nak a relativ alacsony szintje miatt.
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21. dbra
A bankrendszer BFM altal célzott pénziigyi vallalati
forrasainak alakuldsa

Mrd Ft %
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=1 0-1 éves forint [mmm 0-1 éves deviza

E=3 1-2 éves deviza
2 éven tuli deviza

gZz7 1-2 éves forint

2 éven tuli forint

I Mentesitett forrasok

= (-1 éves forras / BFM forras (j. sk.)

=== BFM forrasok / 6sszes forras (j. sk.)
& BFM (j. sk.)

=== Brutté BFM (j. sk.)

Megjegyzés: Bruttd sulyozatlan pénziigyi vdllalatoktol szarmazo forra-
sok. Brutté BFM a sulyozatlan BFM dltal célzott pénziigyi vdllalati
forrdsok az dsszes forrdsra vetitve. Mentesitett forrdsok: jelzdaloghitel
fedezetli forrds, specidlis intézménytdl kapott hitel, hitelintézet kiilfél-
di fidktelepétél szdarmazo forrds, kibocsdtdskor 2 évet meghaladd
lejarattal rendelkezé kétvény, margin szamldk egyenlege, jdrulékos
tékeelemek dllomdnya, csoporthoz tartozo hitelintézetektél (nem
anyavdllalattdl) kapott forrdsok, a pénziigyi derivativdk valés mérle-
gen beliili forrdsoldali értéke.

Forrds: MNB.

4.3. AZ MNB A SZABALYOZASI
ESZKOZTAR FINOMHANGOLASAVAL
TAMOGATJA A RENDSZERSZINTEN
NEM RELEVANS, VAGY PIACRA LEPO
INTEZMENYEK MUKODESET

A piacra lépé kis, vagy a rendszerkockazatot nem jelenté
bankok és fioktelepek bizonyos méretkorlat alatt men-
tesiilnek a rovid kiilsd sériilékenységet célz6 makropru-
dencialis finanszirozasi kovetelmények aldl. A 100 milliard
forintos mérlegf66sszeg de minimis limitet meg nem hala-
do bankoknak és fioktelepeknek 2024. oktéber 1-jétél nem
kell megfelelniiik a DMM, DEM és BFM kovetelményeknek.
A BFM esetében korabban is |étezett ilyen mentesités, de
kisebb, 30 millidard forint mérlegf66sszegre vonatkozdan,
mig a masik két elvarasnal nem volt ilyen kiiszébérték. Uj
intézmények belépése esetén kezdeti megfelelési probléma
Iéphet fel a finanszirozasi elSirasoknal, illetve a rendszerkoc-
kazatot nem jelentd kisebb bankok és fidktelepek esetén



KULSO SERULEKENYSEGET CSOKKENTO ESZKOZOK

is tulzott terhet jelenthet a megfelelés, ezért indokolt volt
a rendelkezések atgondolasa. Az Uj de minimis kiiszob le-
het6séget ad arra, hogy kezdeti jelleggel, a limit hatékony-
saganak rendszeres visszamérésével és sziikség szerinti
fellilvizsgdlataval, a kisebb intézményekre gyakorolt indo-
kolatlan szabdlyozasi nehézségeket a rendszerkockazatok
emelkedése nélkul csokkentsik.

Az enyhitésnek koszonhetéen a szektorszintli mérleg-
f60sszeg 0,3 szazalékat kitevo egylittes piaci részesedésti
szegmens mentesiil, ami a pénziigyi stabilitas tekintetében

elhanyagolhaté kockazatot jelent. 2024. junius 30-i mér-
legadatok alapjan a szektorszintli mérlegf66sszeg mintegy
0,3 szazalékat teszik ki azok az intézmények, amelyek a moé-
dositas eredményeként mentesiilnek az elvarasok teljesité-
se aldl. Az érintett kis méretli intézmények, melyek Uzleti
modelljének f6 kockdzatait megfelel&en kezelik a t6kére és
likviditasra vonatkozé felligyeleti elvarasok és makropruden-
cidlis elGirasok. A makroprudencialis finanszirozdsi mutatdk
alakuldsa ugyanakkor az MNB altal tovabbra is nyomon ko-
vethet§ a fenntartott, minden bankra kiterjed6 adatszolgél-
tatasi elvarasok alapjan.
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5. Jelzaloghitel-finanszirozas megfelelési

mutato

A jelzdloghitel-finanszirozds megfelelési mutatd (JMM) elGirdsnak a bankok biztonsagos pufferekkel felelnek meg. Az elmult
esztendbben a teljes, azon beliil pedig a zéld jelzdloglevél dllomdny fokozatos névekedése, valamint az elsé devizakibo-
csdtdsok elinduldsa volt Idthatd, ami a tulajdonosi diverzifikdcio tdmogatdsa utjdn is mérsékli a potencidlis koncentrdcids
kockdzatot. Az MNB a kordbbi szabdlyozdsenyhitd lépései utdn a tovdbbra is kedvezétlen jelzdloglevél-piaci kériilményekre,
a deviza-kibocsdtdsok adminisztrativ iddigényére, a jelentds lejaré és megujitando jelzdloglevél-dllomdnyokra, illetve
a megfelel6 volument(i zéld fedezetek feléplilésének lassusdgdra tekintettel az uj deviza jelzdloglevél-alapu forrdsokra
vonatkozo eredetileg 2024. oktober 1-jétél hatalyba Iépé z61d elvdrdst hatdrozatlan idére elhalasztotta. A deviza kétvényki-
bocsdtdsok ndvekedését tamogato Iépés segitheti a befektetdi diverzifikdcio pénziigyi stabilitdsi el6nyeinek kiakndzdsdt is.

5.1. AJMM SZABALYOZAS EROSITI
A BANKOK HOSSZU LEJARATU, STABIL
FINANSZIROZASAT

A JMM kovetelményt a bankok tilnyomo tobbsége és
a szektor egésze jelentds pufferek mellett teljesiti. A JIMM
bankrendszeri atlaga 2024. junius 30-an 31,7 szazalékon 4llt,
majdnem pontosan az egy évvel korabbi szinttel megegye-
z6en (22. abra). Az egyes bankok JMM-megfelelése kapcsan
vannak eltérések, de igy is érdemi pufferek lathatdak. A 25
szdzalékos minimalis szabalyozdi limithez némileg kdzelebb
|évd bankok is stabilan meg tudnak felelni a jelzaloglevelek
(és a kapcsolddd refinanszirozas) lejaratatdl, uj kibocsata-
soktol, valamint a hitelallomanyok alakulasatél fuggd, vagyis
alapvetéen nem volatilis mérlegtételeken nyugvo kovetel-
mény tervezhetdsége miatt.

22. abra
Az JMM-megfelelés alakulasa

20.jan
2020.dec

23.jun
2023.dec

@ A bankrendszer dtlaga == Szabdlyozdi limit

Megjegyzés: Az abrdn az elsé és kilencedik decilist, az elsé és harmadik
kvartilist, valamint az datlagot dbrdzoltuk.

Forrds: MNB.

Az elmult egy évben a teljes, azon beliil pedig a z6ld jelza-
loglevél-allomany fokozatos ndvekedése, valamint az elsé
devizakibocsatasok elindulasa volt lathaté, ami kedvezé
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iranyba mozditotta a tulajdonosi megoszlast is. A noveke-
dést a JIMM szabalyozas és a jegybanki jelzaloglevél-meg-
Ujitasi lehetBség is tamogatta. 2024. junius 31-én névérté-
ken 2079 millidrd forintnyi hazai kibocsatasu jelzaloglevél
allomany volt a piacon, amelybdl z6ld forint jelzaloglevél
258 milliard forint (12,4 szazalék) és nem z6ldnek mingsiilé
deviza jelzaloglevél 198 milliard forint (9,5 szazalék). igy mar
minden bank bocsatott ki zoldjelzaloglevelet, viszont a de-
viza jelzaloglevelek kibocsatasa csak egy bankra korlatozoé-
dott eddig. Ezek a valtozasok erdsiteni tudtdk a tulajdonosi
diverzifikaciot is, hiszen a z6ld dllomanyoknal er6sddhetett
a hazai nem banki intézményi befektet6k részvétele, mig
a deviza allomanyoknal a kiilfoldi entitasok szerepvallalasa
is fokozddott (23. abra).

23. abra
A forgalomban lévé hazai és z6ld jelzaloglevél-
allomany alakulasa tulajdonosi szektorok szerint
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=1 Kozponti bank
[ Belfoldi bankok

Ebbél kizarolag
a zold jelzaloglevelek

2 Belfsldi intézményi befekteték dllomanya és

v tulajdonosi
E=3 Kulfold megoszlasa
I Egyéb

— Deviza jelzéloglevelek ardnya (j. sk.)
= 706ld jelzéloglevelek aranya (j.sk.)

Megjegyzés: Piaci értéken vett adatok alapjdn.
Forrds: MINB.
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A jelenlegi, egyel6re kedvezétlennek tekintheté piaci
kérilmények kozott, tekintettel a jelentGs lejaro jelza-
loglevél-allomanyokra és a jelzaloghitel-allomany ujboli
fokozatos felépiilésére, a JMM-megfelelés fenntartasa
kihivasokat jelenthet egyes intézményeknek a kovetke-
z6 id6szakban. 2024 hatralévd részében a teljes dllomany
15 szazalékat kitevd 305 millidrd forintnyi, 2025-ben pedig
a teljes allomany 13 szazalékat kitevd 269 milliard forintnyi
jelzaloglevél allomany jar le, érdemi kibocsatasi igényt ke-
letkeztetve (24. abra). 2024-2025-ben a jelzaloghitel-alloma-
nyok becsult ndvekedését is figyelembe véve a JIMM-meg-
felelés fenntartdsahoz zold mindsités nélkili kibocsatasok
esetén minimalisan mintegy 420 milliard forint, zéld kibo-
csatasok esetén pedig minimalisan mintegy 280 milliard fo-
rint kibocsatasra, rabocsatasra lehet sziikség. Amennyiben
az aktualis IMM-pufferek szintjének fenntartasa a cél, akkor
789, illetve 526 milliard forintos kibocsatasra lehet sziikség
a jelzaloglevelek zold jellegétdl fiiggben.

24. abra
Jelzdlogbanki jelzaloglevél-kibocsatasi sziikségletek
2024-2025-ben
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B Kibocsatasi sziikséglet
— Teljes dllomanyhoz képest (jobb skala)

Megjegyzés: 2024. junius 30-i JMM-megfelelési adatokon becslés.
JMM nevezéjében a hiteldllomdnyok elérejelzett névekedését is figye-
lembe véve. A kibocsdtdsi sziikségletnél a refinanszirozdsi kapcsolato-
kon keresztiil mds bankokndl jelentkezé alkalmazkoddsi igények is
megjelennek.

Forrds: MNB.

5.2. AZ MNB A MEGVALTOZOTT
PENZUGYI PIACI KORULMENYEK
OKAN ENYHITETTE SZABALYOZASAT

A jelzaloglevél-piaci fejlesztések momentuma és fund-
amentumai jelenleg nem kedvezéek, ezért a tovabbi
szabalyozéi szigoritas tekintetében kivaras indokolt, s6t
korabban tervezett szigoritas elhalasztasara volt sziikség.

A jelenleg fenndlld bizonytalansag okdn a hozamelvarasok to-
vabbra is magasak, igaz mérsékelten csokkenéek (25. abra).
Ez dragan tartja a jelzaloghitel-alapu forrasokat az egyéb
rendelkezésre allo forrasokhoz, példaul az tgyfélbetétekhez
képest. Emellett a megfeleld, els6sorban zold hiteldllomany
felépiilés csak fokozatosan indul be. Ezen indokokra tekin-
tettel a korabban tervezett IMM-szigoritasok bevezetésének
potencialis Gtemezésérdl a gazdasagi és pénzpiaci kdrnyezet
normalizalodasanak figgvényében a késébbiekben donthet
az MNB.

25. abra
3 és 5 éves hazai jelzaloglevél- és allampapir-piaci
hozamok
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Megjegyzés: BMBX: jelzdloglevél-piaci index; 3Y, 5Y: 3 és 5 éves futa-
midé.
Forrds: MNB.

A z6ld kibocsatasokkal kisebb raforditas mellett meg lehet
felelni a szabalyozéi kovetelménynek, de ennek, és kiilo-
nésen a deviza jelzalogleveleknél elvart sorozatnagysag-
ban térténd kibocsatasoknak érdemi korlatja a megfelel6
mennyiségli szabad z6ld fedezetek hianya és azok felépii-
lésének lassusaga. A 2023-ban jelent6sen visszaesé hitele-
zési aktivitast kovetSen aktudlisan a jelzaloghitelezés érdemi
meginduldsa tapasztalhaté. Ugyanakkor a felépilt és még
meg nem terhelt zold hitelallomanyok mértéke tovabbra is
korlatozott, nem teszi lehet6vé jelentds sorozatnagysagu
z6ld jelzaloglevél kibocsatasok végrehajtdsat. igy tehat min-
den bankcsoport esetében, és kiilondsen egy esetleges nagy
volument z6ld deviza jelzaloglevél-kibocsatas esetén jelen-
t6s kihivasokkal terhelt a zold jelzaloglevél-kibocsatasokhoz
sziikséges, megfelel6en magas energiahatékonysagu fede-
zettel nyujtott hiteldllomany felhalmozasa. Tovabbi zold ki-
bocsatasokra becslésiink alapjan mintegy 180 milliard forint
z0ld jelzaloghitel allhat rendelkezésre, bankonként eltérd
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aranyban. Mivel a jellemz&en 2021-2022-ben kibocsatott
z6ld jelzaloglevelek lejarata a kozeljov6ben nem vérhato,
ezért ilyen mddon ,felszabadulé” fedezetekrél sem beszél-
hettnk. Akadalyt jelent ezen felil tovadbbra is a meglévé
hitelallomdanyok fedezetére vonatkozé energetikai adatok
bankok altali elérhet6ségének hianya, korlatozottsaga.

Az MNB az Uj és 2022 6ta a IMM-be beszamithaté deviza
jelzaloglevél alapu forrasokra vonatkozo korabban egy év-
vel halasztott és 2024. oktéber 1-jétdl hatalyba 1épd zold
elvarast hatarozatlan idére elhalasztotta. A bizonytalan
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jelzaloglevél-piaci koérilményekre, a deviza-kibocsatasok
adminisztrativ nehézségeire, idGigényére, a jelentGs leja-
ré és megujitando jelzaloglevél-dllomanyokra, valamint
a megfelel6 volumenl( zo6ld fedezetek felépiilésének kihi-
vasaira tekintettel az MNB indokoltnak tartotta a halasz-
tast. A deviza kibocsatasok novekedésével jard befektetGi
diverzifikacid a stabil finanszirozas szempontjabdl jelen-
t6s pénzligyi stabilitasi elényokkel jarhat, aminek kiak-
nazasa ezen akaddlyozo tényezék miatt csak a zéld elva-
ras elhalasztdsdval tdmogathatd jelen piaci korilmények
kozott.


https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2022-evi-sajtokozlemenyek/az-mnb-a-jmm-szabalyozas-modositasaval-tamogatja-a-jelzaloglevel-piac-fejlodeset-es-a-bankok-stabil-finanszirozasat
https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/makroprudencialis-politika/makroprudencialis-eszkoztar/jelzaloghitel-finanszirozas-megfelelesi-mutato-jmm
https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/makroprudencialis-politika/makroprudencialis-eszkoztar/jelzaloghitel-finanszirozas-megfelelesi-mutato-jmm

6. Rendszerszinten jelentds intézmények

tokepuffere

Az MINB éves rendszeres feliilvizsgdlata a 2024-es évre vonatkozdan az el6z6 évekkel megegyezé hét bankot mindsitette
ujbdl hazai (un. egyéb) rendszerszinten jelentds intézményeknek (Other Systemically Important Institutions — O-Sll). A rend-
szerszinten jelentds bankoknak 2024-t6l az eldirdnyzott egyedi pufferrdta célszintek teljes egészének meg kell felelnitik,
ezzel a koronavirus jarvdany nyomdn bevezetett felolddst kévet fokozatos puffer visszaépités lezdrult. Az elmult évben az

OTP Bank Nyrt. kiilféldi akvizicioibdl fakad, a pufferratdk mdédositdsat nem indokolta.

A 2024-re vonatkozo azonositasi eljaras alapjan a tavalyival
megegyez6 hét bankcsoport mindsithetd egyéb rendszer-
szinten jelentGs hitelintézetnek. Az MNB a Magyarorszdgon
székhellyel rendelkezd, Un. egyéb rendszerszinten jelentGs
intézmények (Other Systemically Important Institutions —
0O-Sll) legutdbbi, 2024-re vonatkozé éves rendszeres azono-
sitasa sordn a korabbi években is alkalmazott, unids szinten
harmonizalt alapmutatdkat és a hazai kiegészit6 indikatoro-
kat aggregdld rendszerszintl jelentGség mérést tekintette
irdnyadonak. Ennek segitségével a 2022. december 31-i, au-
ditalt adatokat felhasznalva felllvizsgalta a rendszerszintd
jelent6séget reprezentald O-Sll pontszamokat, amelyek az
el6z6 évekhez hasonldéan hét bankcsoportnal haladtdk meg
a rendszerszinten jelentdssé mingsitéshez alkalmazott 275
bazispontos kiiszobértéket (26. dbra).

26. abra
A rendszerszinten jelent6snek mingsitett bankok
pontszamainak komponensei és a végleges pufferratai
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e KiiszObérték (275 bp) == Kiiszobérték (350 bp)
Megjegyzés: Az dbrdzolt pontszamok a 2023-as feliilvizsgdlat eredmé-
nyei. A vizszintes kék vonal jel6li az Eurépai Bankhatdsdg Iranymutatd-
sdban foglalt sztenderd 350 bdzispontos, a vérés vonal pedig az
Eurdpai Bankhatdsdg irdnymutatdsaban lehetévé tett modon 2020-
ban 275 bazispontosra csékkentett hazai kiiszébszintet, amelyek felett
egy bank O-SIl mindsitést kaphat.

Forrds: MNB

ZZ3 Komplexitas

Az O-Sll bankok pontszamainak és koncentraciéjanak stabi-
litasa és a megfelel6 t6kepozicidjuk mellett 2024-re a puffe-
rek két éves, fokozatos visszaépitése elérte a célértékeket.
A rendszerszint( jelentGséget mér6 pontszamok eloszlasa az
el6z6 évekhez hasonléan nem mutat szamottevs atrendez6-
dést, stabilnak bizonyult (27. dbra). A jelentés bankok teljes
piaci koncentracidja kis mértékben tovabb emelkedett az el6-
26 évekhez képest (8087 bazispont). A pontszamok stabilabb
komponensei, elsGsorban a méretet megragadd mérlegf6osz-
szegek és a realgazdasagi hiteldllomanyok a 2024-re vonatko-
26 azonositds alapjat képez6 2022. évi adatok alapjan az év
folyaman szamottevéen, az O-SII bankok kdrében atlagosan
10 szazalék feletti névekedési rataval béviltek. Ez a noveke-
dés viszonylag egyenletes volt, az érintett bankok relativ pozi-
ciot nem rendezte at szamottevéen. Az OTP-csoport akvizicioi
kozil 2022 folyaman egyedil az alban zarult le, 2024-ben
varhaté majd, hogy a nagyobb szlovén és lizbég terjeszkedés
megjelenik a pontszamokban, mig a roman leanyvallalat ér-
tékesitése csak hosszabb tavon lesz hatdssal. A volatilisebb
pénzigyi piaci és bankkozi mutatdk alakulasa gyakran csak
atmenetileg okoz elmozduldsokat a pontszamokban. Ugyan-
akkor folytatddott a szerkezeti atalakuldas a MREL kovetel-
ményeknek valé megfelelés miatt szikséges kotvénykibo-
csatasok nyoman a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
allomanyaibdl szamolt részesedések indikatoraban, a relativ
pozicidk kiegyenlitettebbek lettek, ahogy ujabb O-SII bankok
hajtottak végre nagyértéki kibocsatasokat. A bankoktdl az
O-SlI puffer megfelelés 2024 els6 negyedévének végén 627
milliard forint t6két igényelt, ugyanakkor magas, kozel 1856
milliard forint szabad tékepufferrel mikodtek, szamottevé
egyedi eltérések mellett. A hazai rendszerszinten jelents
bankok 2024 masodik negyedévének végén tovabbra is ma-
gas, 1873 millidrd forint szabad t6kepufferrel mikodtek (vo.
5. dbraval bankrendszeri szinten), és az egyedi szabad puffer-
ratak is jellemz6en javultak vagy kedvezd szinten maradtak az
el6z6 év azonos id&szakahoz képest. A 2024-re végleges ér-
tékiket elérd O-Sll pufferek mintegy 639 millidrd forint tékét
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igényeltek ugyanekkor, 6sszeségében a stabil t6kepozicidk és
magas jovedelmezdség tovabbra is lehet6séget teremt a hi-
telezési képesség fenntartasara.

27. abra
A rendszerszinten jelent6snek mindsitett bankok
pontszamainak idébeli alakulasa
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Megjegyzés: Az évszamok a pontszamok érvényességi idGszakat jel6-
lik, a pontszamokat az el6z6t megel6z6 év dec. 31-i vonatkozdsu audi-
tdlt adatszolgdltatdsai alapjdn szamolja az MINB.

Forrds: MNB

A rendszerszinten egyel6re alacsony jelentdségii, de lite-
mesen boviilé k6zépbankok rendszerkockazati hozzajarula-
sat is figyelemmel kéveti a makroprudencialis monitoring.
Az Egyesiilt Allamokban tapasztalt 2023 tavaszi, az ottani ko-
zepes méretd hitelintézetektél indulé bankrendszeri stresz-
sz Ujbdl felhivta a figyelmet arra, hogy kisebb intézmények
is megindithatnak bizalmi vdlsagot, pénziigyi informacios
fertGzést, és sziikségessé tehetik a monetaris, betétbiztosi-
tasi és prudencidlis hatosdgok beavatkozdasat, anélkil hogy
pénzligyi 0sszekapcsoltsaguk megkozelitené a legnagyobb
rendszerszinten jelentds szerepl6két!. Killonésen azok az
intézmények lehetnek érintettek, amelyek hasonld Uzleti és
finanszirozasi modellel és portfélié szegmentdcidval (példaul
az egyesllt dllamokbeli kereskedelmiingatlan-piac hitelezgi)
mikodnek. A hazai piacon az elmdlt években a jelentGséget

méré pontszamok éves aranya az O-SlI-ként azonositott in-
tézményeken kivili bankok kozott érdemi és koncentralt
emelkedést mutatott. A koncentralt bévilés mind a fizetési
és betéti, mind a pénziigyi 6sszekapcsoltsagot leird muta-
tékban megmutatkozott, ahogy novekedett egyes rend-
szerkritikus tevékenységi tipusokban a specializalt szolgdlta-
tasnyujtds, példaul az online tigyfélcsatornak fejlesztésével
vagy specializalt dllami hitelintézetek partnerintézménye-
ként (3. tabldzat). A nem banki pénzigyi intézményekkel va-
16 6sszekapcsoltsag is egyre kiterjedtebb, leanyvallalatokkal
torténd bévilések utjan. Bar ezeknek a bankoknak a jelen-
t6sége tovabbra is korlatozott és pontszdmuk még szamot-
tevéen elmarad a hazai sajatossagok alapjan meghatarozott,
szigorunak tekinthet6 275 bazispontos O-Sll azonositasi
korlattdl, rendszerkockazati hozzajarulasuk novekedését
az MNB makroprudencialis szempontbdl is nyomon koveti.

3. tablazat

Az O-Sll-nak nem ming@siil6, hazai székhely
hitelintézeti kor b6viilé tevékenységeinek, specializalt
tizleti modelljeinek egyes indikativ mutatdi

Hazai realgazdasagi hitel / betét nyujtas

pontszdma a nem O-SII bankoknal (2024Q2) 447 bp / 509 bp

Mérlegf6osszeg / betéti piaci részesedés
novekedése a nem O-SIl bankoknal (2023-
24Q2)

51%/4,1%

A nem O-SlI bankoknal digitalisan nyitott Gj
szamlak aranya az O-Sll bankokhoz
viszonyitva (2023-24Q2)

54%

Readlgazdasagi ligyfelek altal tavoli fizetési
csatornan kezdeményezett tranzakciok
aranya (2024Q1-Q2)

94%

Mobiltarcaba regisztralt kdrtyak aranydnak
novekedése az O-Sll és nem O-SIl bankoknal
(2022Q4-2024Q1)

A fiatalabb (35 év alatti) bankszamlaval biro
tgyfelek szamanak névekedése az O-Sll és
nem O-SIl bankoknal (2022-2023)

36% / 102%

11% / 25%

Megjegyzés: A nem O-Sll, hazai székhelyii hitelintézeti kérbe nem
szamitanak bele a hazai piacon m(ik6dé hitelintézeti fioktelepek.

Forrds: MNB

L Errél bévebben ldsd Choi et al. (2023): Contagion Effects of the Silicon Valley Bank Run, NBER Working Paper No. 31772; Adrian et al. (2024): The
US Banking Sector since the March 2023 Turmoil: Navigating the Aftermath, IMF Note/2024/001.
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7. Rendszerkockazati tokepuffer

A kereskedelmiingatlan-hitelezéssel ésszefiiggd kockdzatok hazdnkban jelenleg mérsékeltnek tekintheték. Ugyanakkor ezek
potencidlis emelkedésére tekintettel az MNB 2023. juniusban a koronavirus-jarvdny kitérésekor felfliggesztett rendszer-
kockazati tékepuffer (Systemic Risk Buffer, SyRB) preventiv célu, feliilvizsgalt formdban térténd ujraaktivdlasarol déntétt,
aminek végleges alkalmazadsi feltételeit 2023. oktoberben jelentette be. Az alacsony kockdzati szintek és egyes bankoknak
az SyRB ujbdli aktivdldsdnak bejelentését kbvetden tett portfolidatvildgitdsi intézkedéseinek eredményeképp 2024. julius
1-jétél egy bank esetében sem volt sziikséges effektiv tékepuffer-kévetelmény elbirdsa

7.1. A KERESKEDELMIINGATLANOKAT
FINANSZIROZO PROJEKTHITEL-
KITETTSEGEKET NOVEKVO
KOCKAZATOK TERHELIK

A kereskedelmiingatlan-piacon még mindig alacsony, de
emelkedé ciklikus és strukturalis kockazatok lathatdék.
A kereskedelmiingatlan-piacon érdemben emelkedett
a kihasznalatlansagi rata mind a budapesti irodak, mind
az ipar-logisztikai ingatlanok esetében, de historikusan to-
vabbra sem tekinthet§ magasnak, ugyanakkor el8retekintve
tovabbi emelkedés valdszinlsithet6 (lasd bévebben a Ke-
reskedelmiingatlan-piaci jelentésben). Ezzel parhuzamosan

28. abra
A kereskedelmiingatlan projekthitel-kitettségek
alakulasa

Uj SyRB
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Megjegyzés: 2023. juniusdt megel6zé adatok L70 szerinti, belféldi és
kulfoldi kitettségekre vonatkozd, mig 2023. juniust kévetéen HITREG
szerinti tranzakcio szintii adatok alapjdn. Ezért az adattartalmakat és
kalibrdcict érinté modositdsok okdn a kiilénb6z6 iddszakok csak korld-
tozottan Gsszehasonlithatok. A problémds dllomdny ardnya a problé-
mds dllomdny és a teljes dllomdny hdnyadosa.

Forrds: MNB.

2023-ban a befektetési forgalom 38 szazalékkal maradt el
az el6z6 évhez képest, tovabba az elsédleges hozamok
emelkedése alapjan egy év alatt 9 szazalékkal csokkentek
a t6keértékek a budapesti irodapiacon. A névekvd keres-
kedelmiingatlan-piaci kockdzatokat enyhiti a hitelintézetek
projekthiteleken keresztili mérsékelt kitettsége, valamint
a projekthitel-allomany megfelelS portfoliomindsége (28.
abra). El6retekintve ugyanakkor a tovabbra is bizonytalan
makrogazdasagi kilatasok, a kozeljov6ben piacra keril Uj
kinalat, valamint a kereskedelmiingatlan-piacot érint6 struk-
turalis atalakuldsok folyomanyaként (pl. online vasarlasok
és a rugalmas irodabérletek irdnti igény térnyerése, ,right-
sizing”, a fenntarthatdsagi szempontok elGtérbe kertlése
mind a bérlék, mind a befekteték dontéseinél) a kockazatok
érdemben novekedhetnek.

7.2. A RENDSZERKOCKAZATI
TOKEPUFFER UJRAAKTIVALASANAK
HATASARA TOBB BANK IS
FELULVIZSGALTA PROJEKTHITEL-
KITETTSEGEIT

A globalis kereskedelmiingatlan-piacon is lathato kockazatok
okan az MNB 2023. juniusban a koronavirus-jarvany kit6-

tott. A jegybank a koronavirus-jarvany el6tt az eszkoz alkal-
mazasaval sikeresen tamogatta a nagybankok mérlegeiben
koncentraltan felhalmozott problémads kereskedelmiingat-
lan-projekthitelek konyvekbdl vald tisztitasat, illetve a fenn-
marado kitettségekkel kapcsolatos banki sokkellenallé-képes-
ség erGsitését. A jarvanyhelyzet alatt felfliggesztett eszkoz
Ujbali élesitését a jarvany lecsengése, a beinduld kereskedel-
miingatlan-hitelezés, a globalis kereskedelmiingatlan-piacon
latott még alacsony, de erésodo kockazatok, valamint a nem-
zetkozi szervezetek (pl. az Eurdpai Rendszerkockazati Testilet)
kockazati jelzései és intézkedési felhivasai indokoltak.
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Az MINB az SyRB ujboli aktivalasa utjan erdsiti a bankok
kereskedelmiingatlan-piaci kockazatokkal szembeni meg-
felel6 sokkellenallo-képességét. Az SyRB a még alacsony
kockazatokkal jellemezhetd aktualis idGszakban torténd
bevezetése preventiv jelleggel erGsiti a banki sokkellenal-
16-képességet, illetve 6sztdnzi az id6ben végrehajtott allo-
manyi alkalmazkodast. Ennek megfelel6en az MNB 2023.
oktéberben bejelentette az SyRB megallapitasanak felllvizs-
galt feltételeit, igy megfelel§ alkalmazkoddasi id6t biztosi-
tott a bankoknak, mivel az intézményspecifikus SyRB ratak
a bankok altal ismert médszertan alapjan kertltek el8irdsra.

Az MNB a 2024. marcius 31-én fennall6 kereskedelmiingat-
lan-finanszirozasi projekthitel-allomanyok és tékehelyzet
alapjan meghatdrozta az egyes intézményekre vonatkozo
tékepuffer-kdovetelményeket. Az alacsony kockazati szintek-
nek és az eszkdz eleve preventiv jellegli ismételt alkalma-
zasanak megfelel6en 2024. julius 1-jét6l egy bank esetén
sem volt szilkséges effektiv SyRB elGirdsa. A t6kepufferratak
kovetkez§ felllvizsgalatat az MNB a kitettségek folyamatos
monitoringja mellett egy éven beliil, 2025. juniusig végzi el,
2025. marcius 31-i adatok alapjan.

29. abra
Az SyRB kalibracids mutatok valtozasa banki
alkalmazkodassal
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@ Kalibraciés mutaté - 2024.03.31.
I Kalibraciés mutaté - 2023.09.30.
e 1%-0s SyRB szint

Megjegyzés: A kalibrdciéos mutatd a célzott projekthiteldllomdny
sulyozott dllomdnya (kalibrdciés mutaté szamldldja), valamint az |I.
pilléres t6kekdvetelmény (kalibrdciés mutatd nevezdje) hdnyadosa.

Forrds: MNB
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Az SyRB ujraaktivalasanak 2023. juniusi bejelentése ha-
tékonyan 6sztonozte a bankok kereskedelmiingatlanokat
finanszirozo projekthitel-allomanyanak prudencialis szem-
pontu atvizsgalasat. A bejelentés és a bankokkal lefolytatott
egyeztetések hatasara megtortént a koronavirus-jarvany alatt
bevezetett fizetési moratdriumban vald részvétel okan tobb
banknal megugro atstrukturalt allomanyok feliilvizsgalata és
a prudencialis kovetelményeknek megfelel6 kezelése, sziikség
szerint teljesit6é kategdriaba vald visszasoroldsa (29. abra).

7.3. AZ SYRB EU-SZERTE FOKENT

A LAKOINGATLANPIACI
KOCKAZATOKAT CELOZZA JELENLEG,
DE A KLIMAKOCKAZATOK
MERSEKLESERE IS ALKALMAS LEHET

A SyRB hasznalata nem annyira elterjedt, mint a tébbi
kombinalt pufferkovetelményé, raadasul karakterének és
célzott kitettségeinek megfeleléen meglehet6sen valto-
zatos az EGT orszagokban. A SyRB szektordlis alkalmazasa
a legtobb esetében a kordbbi dont&en ingatlanpiaci kitett-
ségekre vonatkozd kockazati sulyok (CRR 124. és 164. cikk,
CRR 458. cikk) felvaltasaval egyre népszeriibb lett. Az ingat-
lanpiacokon belil is majdnem kizardlag lakdingatlanpiaci
kitettségek tekintetében van hatalyban szektoralis t6keko-
vetelmény (4. tabldzat).

Egy szektoralis kitettségekre elGirt SyRB alkalmas lehet
hosszabb tavon a lakéingatlan-piaci rendszerkockazatok
felépiilésének megel6zésében, de akar a z6ld célok pénz-
ligyi szektorbeli elérésének is eszkoze lehet. A lakdingat-
lan-piaci tulértékeltség esetleges er6sodése és a kapcsolddo
hitelezési kockazatok felépilésének megel6zésére az MNB
mar tett Iépéseket az anticiklikus t6kepuffer emelésével és
az addssagfék-szabalyok alkalmazasaval, igy tovabbi pruden-
cidlis Iépés egyel6re nem indokolt. Elvi szinten ugyanakkor
egy esetleges ingatlanpiaci korrekciéval szembeni bank-
rendszeri sokkellenallé képesség novelése, illetve a kocka-
zatosnak tekintett kitettségek alakuldasanak célzott fékezése
érdekében egy stresszhelyzetben feloldhaté szektoralis SyRB
alkalmazasa is felmertilhet. Emellett kozéptavon a klimakoc-
kazatokkal szembeni kitettségek monitoringrendszerének
kialakitasa utat nyithat a szektordlis SyRB klimakockazatokat
célzd alkalmazasa el6tt is (lasd a 2022. évi Makropruden-
cidlis jelentést klimakockdzati fejezetét).
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RENDSZERKOCKAZATI TOKEPUFFER

4. tablazat

Az SyRB alkalmazas EGT gyakorlata és fontosabb ismérvei

Orszag SyRB-rata SYRB altal célzott kitettség (rata vetitési alapja)
Ausztria 0,5-1% | Minden kitettség (TREA)
Belgium 9% Lakéingatlan fedezet( IRB retail kitettségek (Belgiumi ingatlanok esetén)
Bulgdria 3% Belfoldi kitettségek (hazai TREA)
Horvatorszag 1,5% Minden kitettség (TREA)
Feroer-szigetek 3% Belfoldi kitettségek (hazai TREA)
Finnorszag 1% Minden kitettség (TREA)
Franciaorszdg 3% Franciaorszdgi nem pénzigyi vallalatok felé fennallé kitettségek
Németorszag 2% Lakdingatlan fedezet(i retail kitettségek (RRE)
Izland 3% Belfoldi kitettségek (hazai TREA)
Liechtenstein 1% Lakdingatlan fedezet( retail kitettségek (RRE) és kereskedelmiingatlan fedezet( vallalati kitettségek (CRE)
Litvania 2% Lakéingatlan fedezet( retail kitettségek (RRE)
Magyarorszag 0-2% Minden kitettség (TREA) — sulyozott CRE projekthitel kitettségek t6keardnyos mértékétdl fliggs rataval
Malta 1,5% Lakoingatlan fedezet( retail kitettségek (RRE)
Norvégia 4,5% Belfoldi kitettségek (hazai TREA)
Romania 0-1% Minden kitettség (TREA)
Szlovénia 1% Lakdingatlan fedezet(i retail kitettségek (RRE)

0,5% Minden egyéb természetes személlyel szembeni kitettség

Svédorszag 3% Minden kitettség (TREA)

Megjegyzés: Vildgoskék szinnel a szektordlis, mig sziirkével az dltaldnos SyRB eldirdsokat jel6ltiik. A besoroldst a tékepuffer-kévetelmény vetitési
alapja alapjan adtuk meg.

Forrds: MNB
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8. Az MNB szanalasi tevékenysége

A hitelintézetek az MINB dltal meghatdrozott, kételezéen elGirt MREL-kévetelményeket, az MINB dltal szorosan ellenér-
z0tt k6zblilsé célok mentén, 2024. janudr 1-jével teljesitették. Az intézmények kiilénb6z4 téke instrumentumok, valamint
MREL-képes kétvények kibocsatdsaval SNP (senior non-preferred, nem elsébbségi fedezetlen kétvény) utjan alkalmazkodtak.
Ezen kiviil egyes SPE (Single Point of Entry, egyablakos szandlds) bankok anyabanki hitellel, illetve anyabank dltal lejegyzett
MREL-képes kdtvények kibocsatdsdval is teljesitették a kbvetelményeket. A szandldsi tervek alapjainak kidolgozdsdval,
tovdbbd a sikeres szandlds forrdsaiként szolgdlo MREL-kévetelmények teljesitésével a szandldsi felkésziilés uj szintre lépett.
Az idei évtél kezd6ddben a fokusz a szandldsi tervek operacionalizdldsdra, tesztelésére helyezddik at.

8.1. A 2024. JANUAR 1-TOL KOTELEZO
MREL-KOVETELMENYNEK VALO
MEGFELELEST AZ ERINTETT
INTEZMENYEK TELJESITETTEK

Az intézmények 2024. januar 1-én megfeleltek az MNB
altal elGirt kotelez6 MREL-kévetelményeknek. Az érintett
intézményeknek a szanalasi tervezés sordn meghatarozott
MREL-kovetelményeknek alapvetéen egy linearis palya
mentén torténd hdroméves alkalmazkodast kovetben,
2024. januar 1-t6l kellett teljes mértékben megfelelnitk.
A teljes kockazattal sulyozott eszkozérték ardnyaban elGirt
kovetelmények — a tSkepuffer-kovetelmények figyelem-
bevétele nélkul — a 18,9 és 28,6 szazalék kozotti savban
szérédnak.

Az alkalmazkodas zome 2023. negyedik negyedévében
zajlott le, dontden kiilfoldi kibocsatasok utjan. A kozbiilsé
célok teljesitését kovetGen az érintett intézmények kozil
tobbeket a kivaras jellemzett, emiatt 2023. masodik felében
zajlott le a végleges kovetelmény teljesitéséhez 2023-ban
szlikséges teljes, mintegy 600 millidrd forint MREL-képes
forrdsbevonds. Ezek dont6 tobbsége kilfoldi, intézményi
befektet6k részére tortént kibocsatds, illetve anyabanki
hitel, és kotvényvasarlas volt. A hazai lakossagi forrasbevo-
nas, illetve hazai intézményi vasarlas joval kisebb mérték
volt.

Az érintett intézmények tébb tipusi MREL-képes forras
bevonasaval teljesitették a kdvetelményt. Az intézmények
kilonb6z6 téke instrumentumok kibocsatasaval, valamint
MREL-képes kotvények — elsGbbségi (senior) és nem el-
s6bbségi fedezetlen (senior non-preferred) kotvények)
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— kibocsatasaval (kils6 MREL) alkalmazkodtak. Ezen ki-
vil a kézpontositott, anyabanki beavatkozason keresztiili
szanalasi stratégidaval (SPE) rendelkezd bankok a stratégia
megvaldsitasahoz sziikséges, anyabank felé a veszteséga-
ramlast lehet6vé tev6 anyabanki hitellel, illetve anyabank
altal lejegyzett MREL-képes kotvények kibocsatasaval (bel-
s6 MREL) is teljesitették a kovetelményeket. (30. dbra)
Az MREL megfelelést biztositd forrasok arazasat a szenio-
ritasuk nagyban meghatdrozta, a téke tipusu forrasok dra-
gdbbak, mig a nem els6bbségi fedezetlen kotvények, illetve
az els6bbségi kotvények és anyabanki forrdsok olcsébbak
voltak.

30. dbra
MREL-3llomany eloszlasa nagybankok esetén

=1 Bels6é MREL (kotvény)
[ Belsé MREL (hitel)

ZZ1 Kulsé MREL

E=3 T6ke (t6kepufferek nélkil)

Forrds: MNB
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A bevont kiils6 MREL-képes forrasok koziil a kovetkez6
két évben - ceteris paribus - 275 milliard forint fog lejarni.
A 2023 masodik, illetve 2024 elsé félévében megnyugvast
mutatd pénzpiacok, és a csokkend hozamkoérnyezet kedve-
z6 lehet8séget nyujtott a kiils6 MREL-képes forrasok meg-
Ujitasara. Jelenleg azt tapasztaljuk, hogy a kibocsatasokat
jelentGs tuljegyzés jellemzi. (31. dbra)

31. dbra

Kiils6 MREL-képes forrasok lejarata
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A tokepufferek teljesitése miatt tartott els6dleges alapve-
t6 toke, az egyszerre tobb célra valo felhasznalas tilalma
miatt, 2023-t6l nem MREL-képes forras. A MREL-kévetel-
mény szdmitasa soran a t6kepufferek kikerultek a kalku-
laciébdl, mikozben azon elsédleges alapveté téke (CET1),
amely tékepuffert fedez, nem része a MREL-képes forra-
soknak. Ebbdl kovetkez6en a pufferek esetleges noévelése
csokkenti a rendelkezésre allé MREL-képes forrasok allo-
manyat, tehat kibocsatasi igényt eredményezhet. A 2024.
julius 1-jei 0,5 szazalékpontos hazai kitettségekre vonatkozd
anticiklikus t6kepuffer aktivalas mintegy 112 millidrd forint
MREL-kovetelmény novekedést okozhat az érintett intéz-
ményeknél 2024. masodik negyedév végi adatok alapjan,
a becsléskor nem szamolva a kitettségek valtozasanak ha-
tasaval. Ezt az anticiklikus t6kepuffer 2025. julius 1 szaza-
|ékra emelése tovabbi szintén mintegy 112 milliard forinttal
novelheti.

8.2. A MREL-ELOIRASOK TELJESITESET
FOLYAMATOSAN ELLENORZI AZ MNB,
A SZANALASI TERVEZEST TAMOGATO
MODSZERTAN UJABB JELENTOS
FEJLESZTESE INDULT EL 2023-BAN

Az MINB évente szanalhatdsagi vizsgalatot végez az érintett
intézményeknél, azok alapjan a bankok szanalasi terveiket
fejlesztik. Az esetleges szanalhatdsagi akadalyok feltarasat
az MNB az éves szanalhatdsagi vizsgalatok soran folyama-
tosan elvégzi, a feltart akadalyok elhdritasat az érintett hi-
telintézeteknek el8irja a szanalasi tervek végrehajthatdsaga
érdekében.

A szanalasi tervezés fokusza immaron a szanalhatosag biz-
tositasa — a tervek operacionalizalasa és tesztelése - ira-
nydba tolddik el. A szanalhatdsag biztositdsa a hatésagok és
az intézmények egylttmiikddésével, folyamatos munkajaval
lehetséges. A szandldsi tervek alapjainak, f6 elemeinek ki-
alakitasat kovetben el6térbe keriiltek a meghatarozott stra-
tégiak gyakorlati megvaldsitdsat és a szanalaskori miikodés
fenntartasat biztosito folyamatok. Ezek minél részletesebb
kidolgozasa és a kialakitott eljarasok értékelése, megbizhatd
mikodésének tesztelése lesz a kdvetkezd években a szana-
Iasi tervezés hangsulyos feladata.

A felkésziilés kovetkez6 lépéseként az MNB 2023-ban az
érintett intézményeknél adatszolgaltatasi képesség fejlesz-
tést kezdeményezett, kiemelten a szanalaskori fiiggetlen
értékelésekhez sziikséges informaciok biztositasa érdeké-
ben. Az egyedi intézményi szint(i projekttervek kialakitdsra
keriltek, azok végrehajtdsat az MNB évente vizsgalni fogja.
A szanalasrodl sz6lé dontések megalapozasahoz donté fon-
tossagu a szanalaskori fliggetlen értékelésekhez sziikséges
informacidk biztositasa. Ennek érdekében az MNB 2023-
ban kezdeményezte az érintett intézményeknél az adat-
szolgdltatdsi képesség fejlesztését a szanalaskori figgetlen
értékelésekhez sziikséges informaciok megfelel§ id6ben
és min&ségben torténd biztositasara. 2023-ban az érintett
intézményekkel egyedileg meghatarozasra kerilt a fenti fel-
adatok megvaldsitasanak utemterve, elkésziiltek az egyedi
banki projekttervek azzal, hogy a fenti adatszolgaltatdsi ké-
pességek kialakitdsa 2025 végéig megtorténik.
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9. Az MNB fogyasztovédelmi tevékenysége

A pénziigyi stabilitds fenntartdsdhoz a pénziigyi rendszerbe vetett bizalom erdsitésén keresztiil érdemben hozzdjdrul az
MNB pénziigyi fogyasztévédelmi tevékenysége is, amely az elmult években egyre ésszetettebbé és hangsulyosabbd vdlt.
Az MINB fogyasztovédelmi tevékenysége részeként folyamatosan értékeli a fogyasztokat érinté aktudlis kockdzatokat. 202 3-
ban nétt az MINB-hez érkezett fogyasztoi kérelmek alapjdn inditott vizsgdlatok szaima. Az MINB a késedelmes hiteliigyletek
kezelésével kapcsolatos intézményi gyakorlatok hidnyossdgaira és az online személyi hitelnydjtds sordn tértént kisebb
tajékoztatdsi hidnyossdgokra hivta fel a figyelmet, valamint a hazai pénzforgalom szerepléinek szolo vezetdi kérlevelek
kibocsdatdsdval tovdbbi lépéseket tett a kibercsaldsok visszaszoritdsa érdekében.

9.1. 2023-BAN IS NOTT AZ MNB
ELJARASAT KERO HITELINTEZETI
UGYFELEK SZAMA

A hitelintézeti szektorhoz érkez6 panaszok szamanak csok-
kenése ellenére 2023-ban tovabb novekedett az MNB-hez
érkezett fogyasztoi kérelmek szama. 2023-ban 5 szazalékkal
csokkent a hitelintézetek felé benyujtott panaszok szama,
ugyanakkor az MNB-hez érkezett fogyasztdi kérelmek sza-
ma a korabbi évhez hasonldan 2023-ban is 10 szazalékkal
névekedett (32. dbra). A fogyasztdk tobbsége tovabbra is az
intézmények panaszkezelését, illetve az online vagy telefo-
nos csalasokkal kapcsolatos tigykezelést kifogasolta. Az MNB
altal inditott vizsgalatok szamanak névekedése mellett a jog-
szabalysértést megallapitd hatdrozatok aranya csokkent

32. abra

Fogyasztoi panaszok és a fogyasztovédelmi
tevékenység fobb adatai 2022 6ta a hitelintézeti
szektorban

FOGYASZTOI PANASZOK FOGYASZTOVEDELEM
hitelintézeti szektor hitelintézeti szektor

2022

hitelintézetekhez benyujtott
fogyasztoi panasz

@D [ 2063 ]
telefon @
588 személyes @

megkeresés

érkezett az MNB
tgyfélszolgalatara
kérelem alapjan inditott
vizsgalatot az MNB

Forrds: MNB
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(2024. elsé félévében mar 60 szazalék alatti). A folyamatos
feligyelés részeként kiadott, gyors intézkedést lehetévé tévd
fogyasztévédelmi figyelmeztetések 2023-ban jellemz6en az
intézmények altal kdzzétett tdjékoztatasok hianyossagai mi-
att kertltek kiaddsra. A hitelintézetekhez 2023-ban érkezett
panaszok leggyakoribb témai sorrendben a pénziigyi vissza-
éléssel, az elszdmolasi jogvitakkal, valamint a megbizasok
teljesitésével kapcsolatosak. Bar a hitelintézetekhez keve-
sebb panasz érkezett, a pénzligyi visszaéléssel kapcsolatos
panaszok részaranya kozel 5 szazalékponttal 27,3 szazalékra
novekedett 2023-ban.

9.2. A KESEDELMES HITELUGYLETEK
KEZELESEVEL KAPCSOLATOS
INTEZMENYI GYAKORLATOK
HIANYOSSAGAIRA HiVTA FEL

A FIGYELMET AZ MNB

Az MINB 21 hitelintézetnél ellendrizte, hogy gyakorlatuk
miként felel meg a 2022 szeptemberétél alkalmazando,
a késedelmes hitelligyletek kezelésére vonatkozé MINB
ajanlasban foglaltaknak. Az ajanlas a késedelmes Ulgyle-
tek kezelésének transzparencidja érdekében, standardként
rogziti a hitelszerz6dések felmondasat megel6z6 id&szakra
irdnyado elvarasokat, kilénos tekintettel a fogyasztai tajé-
koztatasok tartalmara, gyakorisagara és a fogyasztd iranyaba
torténd megoldaskeresési folyamat Iépéseihez f(izott elva-
rasaira. Az ajanlasnak valé megfelelés vizsgalata feltarta,
hogy egyes intézmények a kapcsolatfelvételi [épésekre elGirt
hatdrid6t megsértették, a fogyasztoéi figyelemfelhivd levelek
tartalma hidnyos, az addésnak felkinalt megoldasi javaslatok
szama nem volt elegendd, a belsd szabalyozottsag, illetve
egyes esetekben az intézmény honlapjan megjelenitett
kotelezd tdjékoztatasok hianyosak. Mindamellett, hogy az
ellendrzés rendszerszint( hibat nem azonositott, az MNB
felhivta a hitelintézeteket a feltart hianyossagok rovid ha-
taridén beliili megolddasara és javitasara.


https://www.mnb.hu/letoltes/5-2022-npl-fogyasztovedelmi-elvek-ajanlas.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/5-2022-npl-fogyasztovedelmi-elvek-ajanlas.pdf
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9.3, ONLINE SZEMELYI KOLCSONOK
IGENYLESE SORAN KISEBB _
TAJEKOZTATASI HIANYOSSAGOKAT
TART FEL AZ MNB

Az MNB 2023-ban témavizsgalatot inditott annak ellenér-
zésére, hogy az online személyi hiteligénylésnél a pénziigyi
intézmények a szerz6déskotést megel6z6en jogszabalyok-
nak megfelelen tajékoztatjak-e ligyfeleiket. Az MNB hat
hitelintézetnél vizsgdlta, hogy a szerz8déskotésig terjedé
id6szakban a fogyasztok rendelkezésére bocsatando, jogsza-
balyok altal elvart tajékoztatdk atadasra keriltek-e, amelyek
altal informacidt kapnak az igényelt termék legfontosabb
jellemzGirél, és amelyek segitik felmérni, hogy a termék
megfelel-e igényeiknek, pénzigyi teljesit6képességiliknek.

A vizsgalat tobb intézménynél megdllapitotta, hogy a tor-
leszt6részlet valtozasat bemutato tdjékoztatdoban nem a jog-
szabaly altal elGirt, el6z6 naptari évre vonatkozd atlagos havi
nettd jovedelemmel szamoltak, egy hitelintézet tovabba
nem tiintette fel a reprezentativnak tekinthetd kamatot. Két
hitelintézet vizsgalt Ggyleteinél a hitel jellemzGirél sz616 for-
manyomtatvany alapjan elkészitend6 tajékoztatod tartalma
volt hidnyos, két intézmény pedig az elbirt tartalmi eleme-
ken tulmend informdacidkkal egészitette ki a tadjékoztatdkat,
amelyre a jogszabaly nem ad lehet6séget. Egy hitelintézet
tovabba nem tudta igazoltan alatdmasztani a hitelszerz6dés
és az ahhoz kapcsolodo uzletszabalyzatok, hirdetmények
tgyfelek részére torténd dtadasat. A jogszabalysértésekre
tekintettel az MNB 6sszesen 6,6 millié forint birsagot szabott
ki, ezen feliil tdbb intézmény online hiteligénylési folyama-
tdban azonositott olyan gyakorlatokat, amelyek pontosita-
sa, finomhangolasa érdekében vezetéi levélben fogalmazta
meg elvarasait.

9.4. AZ MNB A HAZAI
PENZFORGALQM SZEREPLOINEK
$ZOLO VEZETOI KORLEVELEK
KIBOCSATASAVAL TOVABBI
LEPESEKET TETT A KIBERCSALASOK
VISSZASZORITASA ERDEKEBEN

A kibercsal6k tovabbra is rendkiviil valtozatos médon és
aktivan tamadjak az ligyfeleket. Az MNB ezért a vonatko-
zasi idGszakban is aktivan részt vett a KiberPajzs egyiitt-
miikédésben, illetve 2024. év elsé félévében két vezetdi
korlevelet (33. dbra) adott ki a kibercsalasok visszaszoritasa
érdekében.

33. dbra
A kibercsalasok visszaszoritasat célzo MNB korlevelek
elvarasai

A meghatalmazotti
hozzaférésekhez kapcsolodo
visszaélések megel6zésérdl és
a kapcsolodo tajékoztatasi
elvarasokrol sz616 vezetdi
korlevél

A visszaélésekhez kapcsol6do
tajékoztatasi elvarasokrol
sz616 vezetGi korlevél

Elvarasok:

o figyelem felhivasa
a meghatalmazott
hozzéférésének
kompromittalodasa
esetén felmeril6
kockazatokra

Honlapok
féoldalan:
¢ Egy kattintassal
elérhet6 aloldal
a visszaélésekrdl
 KiberPajzs logd

Védelem a pénzigyekben

KiberPajzs

megjelenitése

Aloldalon:

* A vezetdi korlevél
szerinti tajékoztatasi
elemek
e KiberPajzs oldalra
vezet6 link
elhelyezése

J6 gyakorlatok:
e elektronikus
szolgéltatasok,

megoldasok
mikodtetése
a visszaélések

megel6zése

érdekében

Hirdetések,
idészakos
tajékoztatasok:
e Figyelemfelhivas
a KiberPajzs
oldalra

Forrds: MNB.

A pénzforgalmi szolgaltatdsokon keresztil megfigyelhet6
visszaélésekhez kapcsolddo tajékoztatasi elvarasokrél szo-
16 vezetdi korlevél célja annak elGsegitése, hogy az érintett
pénzforgalmi szolgaltatok a pénzforgalmi szolgaltatdasokon
keresztil megfigyelhet6 visszaélések megel6zésérdl, észle-
Iésérél, megakaddlyozasarol és kezelésérdl sz6l6 MINB ajan-
lasban rogzitett, Ugyfelek edukdciojat, tdjékoztatdsat célzd
elvdrasoknak tortén6 megfelelést honlapjaikon a figyelem
felkeltésére alkalmas, egységes mddon biztositsak. Az MNB
egyebek mellett elGirja, hogy a piaci szerepl6k honlapjukon
(a f6oldali kiajanlérdl atnavigalva) kilon tajékoztatd banki
oldalon mutassak be a fogyasztoknak a f6bb csaldstipusokat,
azok elkeriilésének, megel6zésének Iépéseit, tovabba azt,
hogy visszaélés észlelése nyoman kit és hogyan kell keresni
az adott pénzigyi intézménynél. A korlevél elvarasai kozott
szerepel tovabba az is, hogy a pénzforgalmi szolgaltatdk-
nak a bankszamlakkal, bankkartyakkal kapcsolatos tgyfél-
tajékoztatokban is fel kell hivni a figyelmet a kiberpajzs.hu
honlapra.
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https://www.mnb.hu/letoltes/vezetoi-korlevel-kozzetetelhez.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/5-2023-penzforgalmi-visszaelesek-ajanlas.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/5-2023-penzforgalmi-visszaelesek-ajanlas.pdf
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Egy masik korlevélben az MNB arra szdlitotta fel a szamlave-
zet6 intézményeket, hogy a meglévé meghatalmazasokkal
rendelkez6knél 2024. majus 15-ig, az Uj meghatalmazast
adé lgyfeleknél el6bbi idGpontot kdvetSen figyelmeztessék
a meghatalmazast ad6 szamlavezet6 ligyfeleiket a kibercsalds
kockazatara, hiszen a b(indz6k a banki meghatalmazottak in-
ternet- vagy mobilbanki hozzaférésének kompromittalddasa-
val a meghatalmazdk szamlaihoz (is) hozzaférhetnek. Az MNB

2. keretes iras

j6 gyakorlatnak tartja, ha a szolgéltatokndl az egyes csatornak
(pl. netbank) meghatalmazotti beallitdsa nem alapértelme-
zett, hanem a meghatalmazok sajat dontésiik alapjan ren-
delkeznek arrdl, hogy mely csatorndkon adnak hozzaférést
szamlajukhoz, illetve, ha ez (akar tranzakcids limitek bealli-
tasaval is) utdbb moédosithaté. Szintén jé gyakorlat, ha az in-
tézmények sajat visszaéléssz(ir§ rendszerei figyelembe veszik
a meghatalmazé-meghatalmazotti kapcsolatokat is.

A halasztott fizetési konstrukciok térnyerésének potencialis pénziigyi stabilitasi és fogyasztovédelmi kockazatai

Az Un. buy-now-pay-later (BNPL) konstrukcié tobbnyire kis6sszegli, rovid futamidejii kereskedelmi kélcsonoket

Pyl

jelent, amelyek lehet6vé teszik, hogy a fogyasztok tobb kamatmentes részletre osszak fel vasarlasaikat. A részle-
tekben torténd vasarlasi megoldasok mar eddig is |éteztek druhitel vagy részletre torténd vétel esetén. Aruhitelnél
a hitelt foly6sitd intézmény (jellemz&en egy bank), mig részletre torténd vétel soran a kereskedd viselte a felmerilé
kockazatokat és ennek megfelel6en mérték fel az ados fizet6képességét. A BNPL szolgaltatok ugyanakkor jellemz6en
olyan FinTech vallalatok, amelyek szamos keresked&vel alinak kapcsolatban és dij, illetve jutalék ellenében, enged-
ményezés (faktoring tgyletek) utjan atveszik a kereskeddék vasarldkkal kotott kereskedelmi kdlcsoneit, és ennek
megfelelGen viselik a kockazatokat. A BNPL szolgaltatdk (a hazai és nemzetkozi piacon egyik leginkabb elterjedt
Klarna) bevétele a hagyomanyos aruhitel-piaci szerepl6ktél eltéréen nem a hitelkamatokbdl, hanem a kereskedék
altal fizetett kdzvetiti dijbol és jutalékbdl, valamint az ligyféladatok elemzésébdl és értékesitésébdl adddik.
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A BNPL kolcsonok addssagfék elGirasokkal valo szabalyozdsa aktualisan jogi nehézségekbe iitkozik. A BNPL konst-
rukciok sajatossaga, hogy jellemz6en nem minésilnek a prudencidlis elGirasokkal szabalyozott hitel- és pénzkélcson
nyujtasi tevékenységnek, valamint nem tartoznak a fogyasztonak nyujtott hitelr6l sz6l6 torvény hatalya ala sem,
amibdl kifolydlag ezekre a konstrukcidkra altalaban nem vonatkoznak az addssagfék-jellegd, illetve a fogyasztové-
delmi targyu el8irasok. Emellett ezek a kitettségek a hitelregiszterekben sem jelennek meg, valamint tovabb sz(kiti
a szabalyozasi mozgasteret, hogy gyakran hatdron atnyuld tevékenységet végeznek a BNPL szolgaltatok. A BNPL
konstrukcidk igy egyenlétlen versenyel6nyt biztosithatnak az egyéb aruhitelt nyujté szolgaltatokkal szemben.

A rendelkezésre allé adatok alapjan a BNPL kitettségek hitelkockazata jelentds lehet. A nemzetkézi adatok alapjan
(BIS, 2023) a BNPL konstrukcidkat nagyobb aranyban haszndljak azon fiatal felnéttek, akik jellemz6en erésen elado-
sodottak és alacsony hitelképességliek, ezért a hagyomdnyos fogyasztasi hitelekhez képest magasabb a késedelmi
arany. Emellett a BNPL konstrukcidkra vonatkozo szigoru fogyasztovédelmi és prudencidlis el6irasok hianyaban
jelentls lehet az elégtelen fogyasztéi tdjékoztatas, a szabalyozatlan panaszkezelés, illetve a tulzott és atlathatatlan
dij- és koltségstrukturak alkalmazasanak kockazata, amelyek egyiittesen a tulzott eladésodas kockazatat is novel-
hetik. Tovabb noveli a kockdzatokat, hogy a vasarlast megel6z6en az ligyfél fizetGképességérdl semmilyen el6zetes
informacidval nem rendelkezik a BNPL szolgaltato, az esetlegesen az ligyfélnek késGbb hitelt nyudjtd bank pedig
szintén nem |3t ra az ligyfél BNPL szolgaltatasbol ered6 fizetési kotelezettségeire.

Aktualisan a hazai BNPL finanszirozasi konstrukciok megjelenése az alacsony hitelosszegek és az egyel6re korla-
tozott kinalat és kereslet okan pénziigyi stabilitasi kockazatot nem jelent, de fogyasztovédelmi kockazatokat hor-
dozhat. A BNPL hitelkonstrukcidk az aruhitelt felvevé addsokat érhetik el leginkabb, amelynek éves hitelkihelyezése
aktuadlisan 30-40 milliard forintot tesz ki, a teljes lakossagi hitelkihelyezésen belll pedig mintegy 1,5-2 szazalékot.
Ez alapjan, ha a BNPL konstrukcidk az aruhitelekhez hasonlé piaci részesedést érnének el, az sem vezetne tulzott
lakossagi eladdsodashoz és jelentds pénzligyi stabilitasi rendszerkockazathoz. Az esetlegesen elégtelen fogyasztoi
tdjékoztatas, a kevésbé szigoru jovedelemellendrzés, valamint a potencidlisan jelentds késedelmi kéltségek azonban
egyéni szinten jelenthetnek fogyasztovédelmi kockazatot. Emiatt a szolgaltatds térnyerésének fokozott monitoringja
és a szolgaltatasok prudencidlis kezelési lehetGségeinek feltérképezése indokolt.
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https://www.mnb.hu/letoltes/vezetoi-korlevel-meghatalmazotti-hozzaferesen-keresztuli-fraud-kozzetetelre.pdf
https://www.bis.org/publ/qtrpdf/r_qt2312e.htm

AZ MNB FOGYASZTOVEDELMI TEVEKENYSEGE

A szabdlyozasi hianyossagbdl ered6 fogyasztovédelmi jellegii kockazatokat mérsékli a 2023. oktéber 18. nap-
jan elfogadott, fogyasztoi hitelmegallapodasokrdl sz616, 2026. november 20. napjatél kezdéd6en alkalmazando
EU-iranyelv. Ennek hatalya ki fog terjedni az olyan BNPL konstrukcidkra is, amelyeknél a hitelezd kizardlag az érté-
kesit8 altal nyujtott termékek vagy szolgaltatasok megvasarlasanak céljabol nydjt hitelt a fogyasztonak, és amelyek
olyan Uj digitalis pénzlgyi eszkdzok, amelyek lehet6vé teszik a fogyasztok szamdra a vasarlast és a megvasarolt
tételek id6ben elnyujtott kifizetését, gyakran kamatmentesen és barmely egyéb dij nélkil. Az iranyelv rendelkezé-
seinek a magyar jogrendbe torténd atultetését kovetéen a BNPL konstrukcidkra is vonatkoznak majd a fogyasztok
védelmét célzé elSirasok.

Fentiek mellett példaul Ausztralidban is tj fogyasztovédelmi szabalyozast terveznek kialakitani. A jogszabaly az
un. Credit Act mddositasa utjan elGirja majd a BNPL szolgaltatdk részére, hogy rendelkezzenek hitelezési tevékeny-
ségre vonatkozé engedéllyel, ami alapjan a szolgaltatoknak meg kell majd felelnilik a meglévd hitelezési jogszabalyi
elGirasoknak. Emellett a tervezett jogszabdly egy Uj alacsony-koltségi hitel kategoriat is Iétrehoz majd, a BNPL
konstrukciok egyéb hiteltermékektdl valé megkilonboztetésének céljara.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=celex%3A32023L2225
https://ministers.treasury.gov.au/ministers/stephen-jones-2022/media-releases/government-introduces-consumer-protections-buy-now-pay
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10. A klimakockazat pénziigyi stabilitasi
kockazatai és makroprudencialis kezelésiik

lehetdségei

Az éghajlatvdltozdssal és annak potencidlis datdlldsi kockdzataival érintett vallalati banki hitelkitettségek rendszerkockdzati
monitoringja emelkedd, de tovdbbra is alacsony szint( sériilékenységet jelez. Emellett a rendszerkockdzat monitoring
fejlesztése tovdabbra is indokolt. 2021 6ta a jelzdloghitelbél finanszirozott ingatlanok energetikai hatékonysdgdban a Zéld
Otthon Program (ZOP) keretein beliil hitelezett ingatlanok kivételével érdemi javulds nem Idthatd. A hazai ingatlanok
energetikai hatékonysdgdnak javitdsat az MNB az egyre gyakoribb nemzetkézi alkalmazdsokhoz hasonloan az addssdagfék
eléirdsok zéld differencidldsa utjdn is tdmogatja. Ennek keretében 2025. janudrtdl a zéld feltételeknek megfelel hitelek
esetén 10 szdzalékponttal magasabb, 90 szdzalékos maximdlis HFM limitek alkalmazanddk, valamint jévedelemtdl fiig-
getleniil elérhetévé vdlik a maximdlis 60 szdzalékos JTM limit. Emellett az MNB a Mindsitett Fogyasztobardt mindsités
z6ld elGirdsainak megerdsitése utjan is tamogatja a z6ld szempontok hitelezési folyamatokba vald beépitését.

10.1. AZ MNB FOKOZOTTAN
MONITOROZZAAZ
EGHAJLATVALTOZAS PENZUGYI
RENDSZERKOCKAZATAINAK
ALAKULASAT

Magas szinten vannak és bdviiltek a bankrendszer valla-
lati hitelportfdlidjaban az atallasi kockazatokkal szemben
sériilékeny agazati hitelkitettségek. Az elmult években
a vallalati hiteldllomany egészének névekedéséhez hasonld
dinamikaval emelkedett a kockazat monitoring rendszerek
elterjedt definicidja szerinti Un. éghajlatvaltozas-kockazati
szempontbdl relevans szektorok (climate policy relevant
sectors, CPRS ldsd Alessi és Battiston (2022)) banki hitelfi-
nanszirozasanak volumene (34. dbra). Ugyanennek a hitelki-
tettség kategdrianak az ardnya a bankrendszer teljes véllalati
allomanyahoz viszonyitva 2019 6ta szamottev6en nem val-
tozott a relative magas szintr6l, 2024 elsé félévének végén
mintegy 56 szazalék. Ez a mérési megkozelités a kijelolt dga-
zatok klimakockdazati szempontbdl sérilékeny kitettségei-
nek egy felsd becslését adja?, amelyet csékkenthet példaul
az EU 2020/852 Taxondmia rendelete és az azt kiegészitd
EU 2021/2139 rendeletéhez igazodd vagy egyéb fenntart-
hato finanszirozasi programnak megfelel6 tevékenységeket
finanszirozo hitelek kére, de ezen tul is jelent6s eltérés lehet
a lefedett agazatokban végzett tevékenységek éghajlatval-
tozdshoz kapcsoldédd pénziigyi kockazatai kdzott. A CPRS
kitettségek részardnya és a finanszirozott tevékenység

34. adbra
A éghajlatvaltozas-kockazati szempontbdl leginkabb
relevans szektorok (CPRS) kitettségeinek alakulasa
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Megjegyzés: Az dbra az év végi hiteldllomdnyokkal (fenndllo téketartozds),
ahol mds nincs feltiintetve. A CPRS klasszifikdcié NACE dgazati definiciojdg-
hoz ldsd Alessi és Battiston (2022), Battiston et al. (2022) és Battiston et al.
(2017). A CPRS kitettségek z6ld hitelrészét az ezeknek az ipardgnak nydjtott,
i) a HITREG adatszolgdltatds szerint az unids taxonémidhoz igazodd kitett-
ségek, ii) a zold tékekbvetelmény-kedvezmény program, iii) a Baross Gdbor
Ujraiparositdsi Hitelprogram és iv) az infrastruktira tamogaté faktorral
tamogatott zéld hitelek adjdk. A CPRS szerinti fosszilis, energia intenziv,
szdllitds és agrdr szektorok zold kitettségei nem jelennek meg az dbrdn,
mivel ésszegiik egyelGre az abra nagysdgrendjéhez képest alacsony.
Forrds: MNB

2 példaul Alessi és Battiston (2022) a fosszilis és széllitds szektor kézel 100 szazalékat, az épitSipari szektor 70 szazalékat, az energia intenziv ipari
szektorok 50-100 szazalékat agazattol fliggben és a kzmlivek, és elsGsorban villamosenergia szektor 39 szazalékat (figgéen a megujuld energia-

termelés részaranyatol) tekintik magasabb kockdazatu kitettségnek.
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https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1057521922002708
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1057521922002708
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32020R0852
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32021R2139&qid=1639037016630
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1057521922002708
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4223606
https://www.nature.com/articles/nclimate3255
https://www.nature.com/articles/nclimate3255

A KLIMAKOCKAZAT PENZUGYI STABILITASI KOCKAZATAI ES MAKROPRUDENCIALIS KEZELESUK LEHETOSEGEI

UHG-intenzitasa alapjan hitelintézetek portféliédsszetétele
kozott jelentGs kiilonbségek mérhetek. A véllalati hitel- és
értékpapir kitettségeket is bevonva a szamitasba intézmé-
nyi szinten értékeli a portfélidk kockazatossagat az el6bbiek
alapjan az MINB Z6ld pénzigyi jelentésének bankrendszeri
klimakockazati haléja (mddszertanrdl lasd Ritter (2022)).
A halo frissitett, 2024 mdsodik negyedévi értékei alapjan
négy hazai rendszerszinten jelent6s bank viszonylag maga-
sabb kockazati besorolast (Un. kozéps6-felsé negyed a ha-
I16n), mig harom mérsékeltebb kockazati besorolast kapott
(Un. kozép-alsé negyed).

A sériilékeny hitelportfélio részek éghajlatvaltozas-kocka-
zati intenzitasa szintén emelkedett. Az éghajlatvaltozashoz
kapcsolddo pénzigyi rendszerkockazatok feltérképezésének
céljabdl az MINB évrdl-évre béviti a vizsgalt kockazati indi-
katorok korét, parhuzamosan az unios vizsgalatok kockazati
jelzéseivel (a legfrissebb eurdpai attekintésrél lasd az ECB/
ESRB (2023) jelentését). A kockazatok intenzitasat is repre-
zentalo egyfajta klimakockazati kitettségértéket mutat az
iparagi UHG kibocsatasok éves részesedésével sulyozott hi-
telkitettségek emelkedése (35. abra), amely allomany mint-
egy kétharmad része hosszabb hatralevé futamiddével bir,
ezeket az ligyleteket még érinthetik a kozéptdvon esetlege-
sen feler6s6dd atallasi kockazatok. A hitelezés iparagak ko-
z0tti atrendez6dése a magas kibocsatdst produkald dgazatok
felé mérsékeltnek mutatkozott, a mutaté emelkedése els6-
sorban a hitelallomany bévilésének tulajdonithatd. Tovabb
arnyalja ugyanakkor a valtozdsokat az un. UHG realfinanszi-
rozasi eltérés mutatd (v6. a hasonlé carbon-financing tilt
mérdszammal, ECB/ESRB (2023)) amely a hitelfinanszirozas-
sal és az agazati bruttd hozzaadott értékkel silyozott UHG
kibocsatasokat aranyanak segitségével hasonlitja Ossze,
hogy az dgazati hozzaadott értékek UHG intenzitas aranya
és az 4gazati hitelfinanszirozasok UHG aranya miként viszo-
nyulnak egymashoz, a hitelfinanszirozas a relative magasabb
vagy alacsonyabb UHG intenzitasu dgazatok irdnyaba tériil-e
el. A mutato alakuldsardl elmondhatd, hogy a magas hoz-
zdadott értéki (GVA) tevékenységek egyre kevesebb UHG
kibocsatast igényelnek, mig a bankrendszeri hitelportfélioval
finanszirozott tevékenységek 6sszetételében ez a valtozads
legalabb is kisebb mérték(, vagyis még a redlgazdasagi hoz-
zaadott érték részesedésiiknél nagyobb ardnyban kapnak
részesedést a banki hiteldllomanybdl a relative magasabb
UHG kibocsatassal biré tevékenységek. Szintén érdemes
figyelemmel kisérni az MINB Z6ld pénzlgyi jelentésében
rendszeresen frissitett banki karbonkockazati index (BKI)
alakulasat, amely alapjan 2020 és 2022 kozott az atallasi
klimakockazatok stagnaldsa, lassu csokkenése utan 2023-
ban ugrasszerl kitettség novekedés volt megfigyelhet6
a belféldi vallalati hitelportfélion belll (mddszertanrdl lasd
Bokor (2021)). A BKI a pontosabb kockazatleiras céljabadl

korrigalasra keril egyrészt a kockazatmenetesnek tekintett
z6ld vallalati hitelekkel, amelyek belféldi allomanya 2024.
masodik negyedévének végén meghaladta a 633 milliard
forintot, masrészt az 4gazati szintti UHG-intenzitds adatok
tekintetében az eurdpai szennyezéskereskedelmi-rendszer-
ben (ETS) résztvevé vallalatok egyedi UHG kibocsatasaival

(Ritter (2023)).

35. abra .
Az atallasi kockazattal érintett UHG kibocsatassal
sulyozott hitelkitettségek valtozasa
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2020

— UHG kibocsatéssal stlyozott hitelkitettségek
- 3 év és rovidebb futamidé

= UHG kibocsatassal stlyozott hitelkitettségek
- 3 évnél hosszabb futamidé

—— UHG reélfinanszirozasi eltérés mutatd (j. sk.)

Megjegyzés: Az dbra az év végi hiteldllomdnyokkal (fenndllo téketar-
tozds) és az adott évi iiveghdzhatdsu gdz (UHG) kibocsdtdsokkal
késziilt. A sulyozott hitelkitettségeknél az UHG kibocsdtds sulyokat az
dgazati részesedések adjdk a teljes ipari UHG kibocsdtds ardnydban.
Az UHG redlfinanszirozdsi eltérés mutatd (carbon tilt measure, CTM)
az dgazati hitelkitettségek teljes vdllalati hitelkitettségbdl valo része-
sedéseivel stlyozott UHG kibocsdtds és az dgazati brutté hozzdadott
értékkel sulyozott UHG kibocsdtds ardnya, vagyis , ahol i index a gaz-
dasdgi dgazatokat jeldli, az i dgazat hitelfinanszirozdsa, a kdrosanyag
kibocsdtdsa és a termelt hozzdadott értéke.

Forrds: Eurostat, MNB

10.2. AZ MNB )
A MAKROPRUDENCIALIS
POLITIKAJAN BELUL AZ ADOSSAGFEK
ELGIRASOK ZOLD DIFFERENCIALASA
UTJAN IS TAMOGATIA o

A KLIMAVEDELMI CELOK ELERESET

2021 o6ta a jelzaloghitelbdl finanszirozott ingatlanok ener-
getikai hatékonysagaban a Z6ld Otthon Program (ZOP)
keretein belil hitelezett ingatlanok kivételével érdemi ja-
vulas nem lathatd. Az Uj lakdshitel-kihelyezésen beliil a kor-
szerlinél jobb ingatlanfedezetek aranya alacsony, 2021 6ta
(a 2023. oktoberig érvényes besorolds szerint legalabb BB,
valamint az aktualisan érvényes besorolas szerint legaldbb
A min@sités) stabilan 10-20 szazalék kozott szérédott, az-
zal, hogy a Z6ld Otthon Program tdmogatdsi id6szaka alatt
ez az arany atmenetileg megkozelitette az 50 szazalékot
(36. abra). Ez alapjan jelentds tér all rendelkezésre a jelza-
loghitelezés energetikai hatékonysagjavulashoz valé hozza-
jarulasanak er@sitésére.
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https://www.mnb.hu/letoltes/zold-penzugyi-jelentes-2024.pdf
https://zoldpenzugyek.mnb.hu/sw/static/file/20220331_banki_klimakitettsegek.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report202312~d7881028b8.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report202312~d7881028b8.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report202312~d7881028b8.en.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/zold-penzugyi-jelentes-2024.pdf
https://zoldpenzugyek.mnb.hu/sw/static/file/20210930_bank_carbon_risk_index.pdf
https://zoldpenzugyek.mnb.hu/sw/static/file/20231204_modified_sectoral_average_greenhouse_gas_intensity_for_more_accurate_carbon_risk_analysis.pdf
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36. abra
Az 0j lakashitel-kihelyezés eloszlasa a finanszirozott
lakéingatlanok energetikai besoroldsa szerint
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1 Nincs adat

[ Korszer(it6l elmaradé ing.fedezet (C - 1)

1 Korszer( ing.fedezet (B)

mmm Korszer(inél jobb ing.fedezet (A)

= Korszer(inél jobb ing.fedezet (A) becsllt aranya (j.sk.)

Megjegyzés: A 2023. novemberi Uj energetikai besoroldsok figyelem-
bevételével. A hidnyzo adatokat a lakdsvdsdrlds sordn potencidlisan
hidnyzé Hiteles Energetikai Tanusitvdny adatok, valamint adatminésé-
gi okok magyardzzdk. Az MNB folyamatosan térekszik a hidnyzoé ada-
tok ardanydnak minimalizdldsdra.

Forrds: MNB

A korszerti ingatlanok az atlagon feliili jovedelmi, alacsony
kockazati addsoknal koncentralédnak. Az energetikailag
korszer(i ingatlanok jelent6s arprémiummal birnak a kevés-
bé korszer(l ingatlanokhoz képest, emiatt ezen ingatlanok
f6ként az atlagosnal nagyobb jovedelm( addsok szamara
érhetd6k el. Mig 400 ezer forint nett6 atlagkereset alatti hi-
telfelevevék korében a korszer( ingatlanok aranya a vizs-
galt idészakban tobb mint 3 szazalék korul alakult, addig
ez az egymillid forintos nettd jovedelmet meghaladé kere-
setl addsok esetén mar kozel 20 szazalékot ért el a 2021-
2024. masodik negyedéve kozott nyujtott lakdshitelek
korében.

A nagyobb energiahatékonysagu ingatlanokat magasabb
oner6 és jobban kifeszitett jovedelem mellett érik el a hi-
telfelvevék. A kedvezGtlen energetikai jellemzdékkel bird
ingatlanokat finanszirozé hitelek fokozott HFM-szerinti ki-
feszitettsége lathatd, ami arra utalhat, hogy az elégtelen
onerdvel biré adésok a nagyobb megtakaritassal rendelkezd
hitelfelvev6khoz képest kevésbé érik el a korszer( ingatla-
nokat. Emellett az energetikailag hatékony ingatlanokat fi-
nanszirozo hitelek esetén az adésok jévedelmének fokozott

megterhelése lathato, ami azt erdsitheti, hogy a magasabb
oner6 el6teremtésére képes, a z6ld ingatlanok megvasarla-
sahoz szlikséges hitelt eléré hitelfelvevék jovedelme a ma-
gasabb hitelosszegek okan jobban kifeszitett (37. dbra).

37. abra
Az uj lakashitel-kihelyezés energetikai besorolas,
valamint JTM és HFM szerinti eloszlasa (2021-2024 I1.)
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lek, ZOP hitelek nélkiil. A 2023. novemberi uj energetikai besoroldsok
figyelembevételével. *2024. janudr 1-jétél az elsélakds-vdsarlé hitel-
felvevékre vonatkozé maximdlis HFM limit 90 szdzalékra nétt.

Forrds: MNB

Az un. z6ld hipotézis alapjan az energetikailag hatékony
ingatlanok finanszirozasa kisebb hitelkockazattal birhat.
Az alacsonyabb fenntartasi koltségek révén a hitelfelvevék
jovedelmiik nagyobb hanyadat fordithatjak hiteltorlesztésre,
vagyis kisebb lehet a nemteljesitési valdszintiséglk (PD).
Emellett a z6ld ingatlanfedezetek iranti lakaspiaci kereslet
a kevésbé hatékony ingatlanokhoz képest sokkellendllobb
lehet, vagyis ezen ingatlanok potencialisan értéktartébbak
lehetnek, ami kisebb nemteljesitéskori veszteséget jelent
(LGD) a hitelez6knek. Mostanra mar rendelkezésre allnak az
elsd hazai vizsgalatok a ,,zold hipotézisrél”, amelyek annak
fennallasat erésitik meg hazankban is.

3 Lasd Hajnal és tasai (2022), valamint Ertl és tasai (2021) vizsgalatait a csalddi hazak energiahatékonysaganak javuldsaval jelentkez8 drprémiumrél.
A jobb energiahatékonysdgu ingatlanfedezettel bird hitelek alacsonyabb nemteljesitési valdszinliségére vonatkozé hazai vizsgélatrol lasd az MINB
Z6ld Pénzlgyi Jelentés (2022) 86-88. oldalait, nemzetkdzi kutatdsokrol Idsd EC-EEFIG (2022), Billio et al. (2022) 6sszefoglaloit.
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A KLIMAKOCKAZAT PENZUGYI STABILITASI KOCKAZATAI ES MAKROPRUDENCIALIS KEZELESUK LEHETOSEGEI

A fenti indokokra tekintettel az addssagfék szabalyok zold
szempontu differenciadlasa a kockazatok tulzott novelése
nélkiil tamogathatja a hazai lakasallomany megujulasat.
Figyelemmel arra, hogy egyre tébb empirikus kutatas is
megerdsiti, hogy a z6ld ingatlanhiteleket finanszirozo jel-
zaloghitelek kockazata alacsonyabb lehet, valamint, hogy
az addssagfék limitek korili jelent6s, az ingatlanok ener-
getikai hatékonysagatdl fliggd, a hitelek kockazataval csak
részben indokolhato torlddas azonosithato, ez lehet&séget
biztosithat a z6ld ingatlanokat, illetve hitelcélokat finanszi-
rozé hitelekre vonatkozé kedvez6bb addssagfék el8irasok
alkalmazasara.

Erre tekintettel az MNB 2025. januar 1-jétél a zold ingat-
lanvasarlasok és a felujitasi célu hitelek esetében kedve-
z6bb JTM, illtetve HFM limitek alkalmazasardl dontott. Az U]
el6irasok alapjan a Z6ld T6kekedvezmény Program alapjan
meghatdrozott z0ld fedezetekre és hitelcélokra vonatkozé
feltételeket teljesits, legalabb 10 évig kamatfixalt forint
jelzaloghitelek esetében a HFM limit 90 szazalékra emel-
kedik (fuggetlendl attdl, hogy az adds elsélakas-vasarlonak
mindgsiil-e). Ezzel parhuzamosan a feltételeknek megfelel6
hitelek esetén az alkalmazandd JTM limit az lgyfelek jo-
vedelmétdl fuggetlenil 60 szazalékra emelkedik (az alkal-
mazandd JTM és HFM keretrendszert 1dsd az Addssagfék
eszk6z6krél sz016 2. fejezetben).

Az adéssagfék szabalyok zold differencialasanak beveze-
tése tobb csatornan keresztiil tamogathatja a hazai ingat-
landllomany energetikai megujulasat:

o A z6ld lakashitelek elérhetGségének javitasa utjan no-
velheti a z6ld ingatlanok iranti hitelfelvevéi keresletet,
a bankok oldalan pedig tdmogathatja a dedikalt zold la-
kashitel-termékek fejlesztését.

¢ A hitelfelvevék lakasvasarlasi- és épitési hitelcéljai ese-
tén lehet a legnagyobb hatassal. A korszerUsitési hitel-
konstrukcidk esetén az alacsony hitelésszegre és ebbdl
kifolyélag az alacsony JTM, illetve HFM kifeszitettségre
tekintettel a megemelt korlatok kihasznalasa kevésbé var-
hato, igy azok a nagyobb hiteldsszeggel és torlesztérész-
lettel jard vasarlasi és épitési hitelcélok, illetve a korabban
lakashitelbdl vasarolt ingatlanok feldjitasat tamogathatjak
elsésorban.

A dedikalt z6ld elGirasok kialakitasa a bankok és hitel-
felvevdk oldalan is el6segiti a klimatudatossagot. A zold
el6irasok tdmogatjak a banki monitoring rendszerek fej-
lesztését, az adatelérhetdség és adatmin@ség javitdsat,
a dedikalt zold pénzlgyi termékek fejlesztését, valamint
a hitelfelvevdk oldaldn a z6ld tudatossag fejlédését.

A z6ld hitelkereslet novekedése ugyanakkor a teljes lakas-
és hitelpiac tekintetében a jogosult ingatlanok alacsony
aranya okan korlatozott maradhat, igy jelentds lakaspiaci
hatasok nem varhatok. A zold ingatlanhitelek aktudlisan
a hitelkihelyezés 10-20 szdzalékat teszik ki. A HFM limit
emelése a kedvezmény teljes kihaszndldsa esetén a hite-
|6sszeg 12,5 szdzalékos, a JTM limit emelése teljes kihasz-
nalas esetén 20 szazalékos novekedését eredményezheti az
érintett hitelek tekintetében. Osszességében az egyel6re
még korlatozott fedezeti kor és a korlatozott addicionalis
hitelkihelyezés okan a zold ingatlanok irdni keresletndveke-
dés szektorszinten varhatéan nem okoz érdemi lakasar- és
hitelkockazat emelkedést.

A fenti szempontokra és a zold hipotézis feltételezhet6 telje-
sllésére tekintettel az addssagfék szabalyok z6ld differen-
cidlasa a fedezetek és hitelfelvevék hitelkockazatat jobban
figyelembe vevd, kockazataranyos el6irasok bevezetése
utjan, a lakds- és hitel-piaci kockazatok érdemi novelése
nélkiil tamogathatja a hazai ingatlandllomany energetikai

megujuldsat.

10.3. A MINGSITETT FOGYASZTOBARAT
KERETRENDSZER ZOLDSZEMPONTU
FELULVIZSGALATA IS TAMOGATIA

A HAZAI LAKOINGATLAN-ALLOMANY
ENERGETIKAI MEGUJULASAT

P

A z6ld szempontok Mindgsitett Fogyasztobarat keretrend-
szerben torténd tovabbi erdsitése hozzajarulhat az ener-
giahatékony hitelek folydsitasahoz és a hazai épiiletallo-

many energiahatékonysaganak noveléséhez

Az MNB a felmerild lakashitelpiaci trendeket szem el6tt
tartva folyamatosan fejleszti az MFL keretrendszert. En-
nek megfelel6en a hazai lakasallomany energetikai meg-
Ujuldsanak elGsegitése, illetve a zold hitelcélok bankszek-
tori finanszirozasanak 6sztonzése érdekében 2023. aprilis
1-jét6l dedikalt zold MFL hitelcélok bevezetésérdl dontott.
A moddositasnak megfeleléen az MNB Zold Tékekovetel-
mény-kedvezmény Programjaval 6sszhangban allé zold
hitelcél finanszirozasara nyujtott MFL hitelek esetében fo-
lydsitasi dij, illetve a zold hitelcél ellen6rzéséhez kapcsoldédd
dij és egyéb koltség nem kerilhet felszdmitasra. Emellett
a hitelezé a Hiteles Energetikai Tanusitvany tgyfelet terhel
koltségét egyszeri alkalommal koteles atvallalni. Tovabba,
a zold hitelcélok igazolt teljesulése esetére a hitelez6nek
lehet8sége van zold kamatkedvezményt is biztositani.

A dedikalt zold lakashitel-termékek fejlesztésének tovab-

bi 6sztonzése érdekében az MNB 2025 tavaszatol kotele-
z6vé teszi a hitelez6k szamara, hogy a — tovabbiakban is
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az MNB Zold Tékekovetelmény-kedvezmény Programjaval
0sszhangban meghatarozott — zold hitelcélok elérését szol-
gald hiteligénylés esetén a MFL termékiiket zold hitelként
nyujtsak a potencialis addsok részére, amennyiben az adott
hitelcélra az MFL termék elérhetd. A hitelez6k kotelesek
lesznek a zold hitelcél igazolt teljesiilése esetén legalabb
0,5 szazalékpontos kamatkedvezményt biztositani a ked-
vezmény nélkili indulé kamatbdl, amire a zold ingatlanok
potencialisan alacsonyabb hitelkockazata, valamint az
MNB altal biztositott zold tGkekovetelmény-kedvezmény-
b6l ered6 alacsonyabb t6kekdltség biztosithat elegendé
mozgdsteret.

3. keretes iras

A banki zold finanszirozds 6sztonzését és az ingatlanallo-
many hatékonysagjavulasat a személyi hitelek is tdmogat-
hatjak, ezért az MNB a z6ld szempontok Mindsitett Fogyasz-
tobarat Személyi Hitel keretrendszerbe torténd beépitésérdl
is dontott. Ennek megfelel6en 2025 tavaszatdl a Palyazati
kiirasban meghatdrozott, lakasok felujitasat szolgald hitel-
célok igazolt teljestilése esetén a bankoknak lehet&ségiik
nyilik legaldbb 3 szazalékpontos, dedikalt zold kamatkedvez-
ményt biztositani az addsoknak. A médositast kovetéen az
MFL termékek mellett a z6ld MSZH termékek is segithetik az
elavult ingatlanok energetikailag hatékony korszer(sitését
egyszerlibb és gyorsabb hitelfelvételi folyamat keretében.

A hazai bankrendszer fizikai klimakockazatokkal szembeni kitettsége

A jegybankok vilagszerte dinamikusan fejlesztik a fizikai klimakockazatokkal szembeni kitettség mérésére foku-
szalé maddszertanukat, mivel az extrém idGjarasi koriilmények gyakorisaga és sulyossaga jol lathatéan novekszik
(IPCC, 2021, Burger és Woijcik, 2023). Kordbban az ilyen elemzések legnagyobb akadalyat a megfelel6 adatok és
monitoring-rendszer hianya jelentette. Ennek enyhitésére 2024 tavaszan az Eurdpai Kézponti Bank (EKB) az euro-
zéndra vonatkozodan publikdlta a klimavaltozashoz kothet6 indikatorokat. Az EKB ugyanakkor kiemelte, hogy ezek az
adatsorok kisérleti, elemzési céllal jelentek meg, és pontossaguk egyeldre jelentSs bizonytalansaggal terhelt (EKB,
2024). Ezért a varhatd revizidk az elemzések kdvetkeztetéseit erGsen befolydsolhatjak. Ugyanezen kitételek mellett
mutatjuk be aldbb a sajat eredményeinket, amelyek arvizre, tlzre és az aszélyra vonatkoznak.

Fizikai klimakockazatok vizsgalatanak eddigi eredményei

Kockazat tipusa Folyami arviz

Tlizvész Aszaly és belviz

Elontési térképek és
hitelfedezetek lokacidja
alapjan

Megkozelités

A tlizgyulladas valoszinliségét
modelleztiik a vegetacio és
a kanadai idGjarasi
tlizveszély-index (FWI)
alapjan

Standardizalt Csapadékindex
(SPI) és vallalati pénziigyi
beszamolok kozotti
Osszefliggést vizsgaltuk

Els6sorban az Orszagos
Vizligyi Igazgatdsag Arvizi
Kockazat és
Veszélytérképezés anyagai

Legfontosabb forrdsok

Még nem publikalt, el6zetes
modelliink a Copernicus
Drought Observatory SPI

értékei és NAV adatai alapjan

Sajat, egész Eurdpat lefedd
modell alapjan
(Burger et al., 2024)

Magyarorszag terlletének
legalabb 6,7 szazalékat érinti
egy szazalékos
valdszinlséggel arviz évente.

Kockazat jelenlegi szintje

Magyarorszag teriletének kb.
5 szazalékdn Uthet ki tliz egy
szazaléknal nagyobb
valdszinlséggel évente

Egyel6re nem fordultak eld
tartos, tobb éven at
elhtzdédé, aszalyos id6szakok.

A hazai vallalati és lakossagi
fedezetek legalabb 2,4-2,5
szazalékat érintheti arviz egy
szazalékos valdszinliséggel
évente

Kitettségek jelenlegi
érintettsége

A mez6gazdasagi tarsas
vallalkozasoknal az Gizemi
eredmény az elmult 20 évben
dtlagosan enyhén kisebb volt
a csapadék hianya miatt,
mint atlagos csapadék
mellett lett volna.

A vdllalati és a lakossagi
fedezetek 0,8 szazaléka
talalhato olyan terileten,
ahol a tlizvaldszin(iség évi 1
szazaléknal nagyobb

No6vekvé kockazat
Az eldrasztott terilet varhaté
ardnya ill. az elontési
gyakorisag néni fog.

Vérhaté tendencia 2050-ig az
RCP 8.5 szcendridban*

Nem értékelhet6
Modelltink legfeljebb
mérsékelten sulyos aszalyos
évek adatain tanult, ezért egy
extrém aszalyt szimulald
kalkulacié alulbecstlheti
a kockazatokat.

Stagnalas
Vérhato értéken stagnalast
varunk vdltozatlan névényzet
mellett. Extrém értékeket
nem vizsgaltunk.

Megjegyzés: A viharkdr, egyéb kockdzatok, egyiittesen fellépd extrém jelenségek, valamint a meglévé kockdzattipusok elemzésének maod-
szertani fejlesztése folyamatban van. *Az RCP 8.5-0s szcendrio az IPCC-dltal megalkotott Reprezentativ Koncentrdcios Nyomvonalak egyik
vdltozata, amely a légkérben taldlhatd, varhato széndioxid-koncentrdciot mutatja be. Az egyes szcendridk kézétti eltérés 2050-ig alacsony

mértékd.
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A KLIMAKOCKAZAT PENZUGYI STABILITASI KOCKAZATAI ES MAKROPRUDENCIALIS KEZELESUK LEHETOSEGEI

Az arvizkockazat emelkedhet, de pontos eléntési el6rejelzés nem all rendelkezésre. Elemzésiinket az Orszagos
Viziigyi Féigazgatdsag (OVF) Arvizi Kockdzat és Veszélytérképezés projektjének publikusan elérhetd, 2014-re vonat-
kozd kockazati térképei alapjan készitettiik. Tudomasunk szerint az OVF nem publikalt feldolgozhaté térképi allo-
manyokat az elontés mélységérél vagy el6rejelzéssel kapcsolatban, igy karértékeket nem tudunk becstilni. Az EKB
altal hasznalt elontési térképek (Paprotny et al. 2017), illetve az Eurdpai Bizottsag Kozos Kutatdkdzpontjanak (JRC)
eredményei (Dottori et al. 2022) tartalmaznak ilyen adatokat, jelentds kockazat-névekedést kimutatva 2050-ig, az
elontott teriletek meghatdrozasanal azonban nem veszik figyelembe a védmiivek hatdsat. Mindenesetre a kitett
fedezeteket terhel6 banki kovetelések 90 szazaléka biztositott, azaz a potencialisan realizal6do veszteség tobbségét
a kockazatkozosség egységesen viseli a biztositasi szektor teherbirasi képességének hataraig.

A hazai bankok tlizgyulladassal szembeni kitettsége alacsony, ami a jov6ben a névényzet gyulékonysaganak
potencidlis megvaltozasa miatt bizonytalan mértékben emelkedhet. 2002 6ta folyamatosan csokken a tlizesetek
gyakorisaga, ami a tarloégetések visszaszoritdsdanak kdszonhet6. A jovébe tekint6 elérejelzések elkészitéséhez az
MNB az EKB-val egylttm(ikodésben egy egész Eurdpat lefedd, sajat modellt fejlesztett (Burger et al., 2024), amely
alapjan a tlizgyulladasi valdszin(iségek stagnalasat varjuk a melegebb, de varhatéan parasabb nyari kanikulak miatt.
Fontos azonban aldhuzni, hogy modelliink valtozatlan gyulékonysagu jov6beli ndvénytakarot feltételez, amely a kli-
mavaltozas kapcsan akar drasztikusan is atalakulhat. Mdsrészt, a ritkuld tiizek ellenére az intenzivebb, pusztitobb
tlizvészek gyakorisaga mar most megnétt (Cunningham et al., 2024), igy az el6allt kdvetkezmények hidba ritkabbak,
a kdrok sulyosabbak lehetnek az elemzésiinkben kimutatott értékeknél.

Az elmult husz évben az aszalyos és az atlagosnal kedvezébb csapadék-eloszlasu évek vallalati* pénziigyi hatésai
szektor-szinten enyhén negativak a modelliink szerint. A lokalis meteorolégiai aszélyértékeket, a standardizalt csa-
padékindexeket (Standardized Precipitation Index (SPI)) székhely-fidktelep-telephely lokacidkkal stlyozva, véllalati
szintre aggregalva allitottuk szembe vdllalati pénzligyi mutatdkkal. Habar tobb iparagat is fenyeget az aszaly (példaul
folyami hajézas, hitéviz-hasznaldk, turizmus), erés statisztikai 6sszefliggést csak a mezégazdasagi dgazat Gzemi
profitratajaval® talaltunk. Ebben az dgazatban az aszalyos nyari hdnapok erGsen csokkentik, az atlagnal csapadékosabb
tavaszi és téli hdnapok enyhén csokkentik a jovedelmezdséget (igy a belviz-kockazat hatasa is lathatd). Ezt az 6ssze-
flggést felhasznalva kdzvetlenill szamolhatunk a tényleges csapadékra becsilt, illetve atlagos, csapadék-neutralis
id6jardsra kalkuldlt profitratat. Mivel az Gizemi profitrata szignifikdnsan egylitt mozog a hitelkésedelem-kockazattal,
a biztositdi- valamint az allami karenyhit6-kifizetésekrél sz6l6 adatok begydijtését kovetéen a hitelkésedelmek va-
I6szinlségei is kapcsolatba hozhatdak az id6jardssal.

A fizikai klimakockazatok vizsgalata egy folyamatban Iévé munka, amely a késGbbiekben lehetGséget adhat a koc-
kazatos kitettségek makroprudencialis célt kezelésére. A modellek és eredmények pontositdsa mellett sziikségesnek
tartjuk tovabbi kockazatok vizsgalatat (pl. viharkar), valamint a klimamodellek és sajat becsléseink bizonytalansa-
gainak megértését. Terveink kozott szerepel tovabba az aszalymodell kiterjesztése az EKB-val egylittmiikodésben
az egész kontinensre, hogy a limitalt magyarorszagi klimatikus adatkort a Karpat-medencében mértnél extrémebb
értékekkel gazdagitsa. Ezen felil, a klimakockazatok mértékét pontosabban megérthetjik a halmozédé kockazatok
kozos kezelésével (mint példaul az aszaly kovetkeztében megugro tlizveszély).

A fizikai kockazatok monitoring-rendszerének fejlesztése, és a bankok kockazatokkal szemben kitett portfélidinak
azonositasa lehetGséget adhat a kockazatos kitettségek makroprudencialis célu kezelésére akdr az addssagfék els-
irdsokon, akar célzott makroprudencialis t6kekdvetelmények elGirasan keresztiil, ndvelve ezzel a pénziigyi rend-
szer sokkellendlld képességét. Ehhez azonban a monitoring-rendszerek kialakitasa és a kockazatok transzmisszids
mechanizmusanak megalapozott, robosztus aldtdmasztasa szikséges.

4 Az elemzés nem terjedt ki a ma is nagyon jelent8s egyéni vallalkozdkra és 8stermelSkre.
5 A statisztikailag becsiilt mutatd csak az arbevételt, anyag- és személyi jelleg( raforditasokat tartalmazza, hogy az esetleges biztositoi kifizetések,
allami karenyhitések és készletfelhalmozas hatasait kisz(irjuk. Az Gzemi profitratat az igy becsult mutatébadl kalkulaltuk.
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11. Kiemelt téma: Kiberkockazat és
szabalyozdi lehetoségek

A digitalizacio elterjedésével, a technoldgia fejlédésével és a geopolitikai kockdzatok névekedésével parhuzamosan a ki-
berincidensek is egyre gyakoribbak és sulyosabbak, amelyek egyre névekvé veszélyt jelenthetnek a pénziigyi rendszer
stabilitdsdra. A digitdlis csatorndk névekvd igénybevétele érdemben megnévelte az intézmények, valamint a pénziigyi
szektor ligyfeleinek kitettségét. Az intézményeknek nagyobb szamu és komplexebb informdciobiztonsdgi kockdzattal és fe-
nyegetéssel kell szembenéznitik. A kiberkockdzatok pénziigyi stabilitdsi vetiiletét és a kapcsolodd szabdlyozdi lehetéségeket
a nemzetkézi szervezetek is kiemelt figyelemmel kévetik. Magyarorszdgon is egyre gyakrabban jelennek meg a kibertad-
maddsok és visszaélések. Emiatt az MINB sziikségesnek tartja a banki biztonsdgi rendszerek, csaldsmegelézési folyamatok
fejlesztését, az elavult IT megolddsok korszer(sitését, az ligyfelek digitdlis pénziigyi tudatossdgdra vonatkozd képzést.

11.1. A KIBERKOCKAZAT ES
A PENZUGYI STABILITAS

A kiberkockazatok szamos csatornan keresztiil veszélyez-
tethetik a pénziigyi rendszer stabilitasat. A mikodési,
pénziigyi és bizalmi csatornak olyan mértékben felerGsit-
hetik a kibertdmaddsok hatasat, hogy azok rontjak a kulcs-
fontossagu gazdasagi funkciok ellatasat, bankrohamokat,
betétkidramlast eredményezhetnek (38. abra). A pénziigyi
rendszerbe vetett altalanos bizalomvesztés, valamint a nagy
pénzigyi veszteségek két kulcsfontossagu tényezd, amelyek
meghatdrozzak, hogy egy kiberincidens rendszerszer(ivé va-
lik-e vagy sem. A nagy pénzligyi veszteségre torténd varako-
zasok felersodése vagy a kozosségi médiaban megjelend
pletykak kritikus tomege is elegendé lehet egy bankroham-
hoz. Ha egy olyan kulcsfontossagu intézmény vagy pénz-
Ugyi piaci infrastruktura érintett, amely nem helyettesithetd
kdnnyen, az szintén a pénzigyi stabilitdsi rendszerkocka-
zatok kialakuldsahoz vezethet. A pénzligyi intézmények ki-
berincidensekkel szembeni sériilékenységét tovabb erdsiti
a bankok kritikus pénziigyi szolgaltatokkal (pl. fizetési rend-
szerek, elszamoldhazak) szembeni magas koncentracidja,
tovabba az, hogy a pénziigyi vallalatok miikodése gyakran
ugyanattol a harmadik fél IT-szolgéltatétol fligg. Kiemelendé
azonban, hogy nem minden kiberincidens jelent veszélyt
a pénzugyi stabilitasra. A pénziigyi szektorban a mai napig
nem tortént olyan kiberincidens, amely veszélyeztette volna
a pénzigyi stabilitast: a multban a kibertamadasokat kovetd
betétkidramlas korlatozott maradt, és a bankok likviditasi,
valamint t6kekdvetelményei mindeddig elegenddek voltak
ahhoz, hogy kezeljék a potencidlisan felmerul6 vesztesé-
geket (ESRB (2020), IMF (2024)). Eléretekintve ugyanakkor
a digitalis atallas elérehaladdasaval a kiberkockazattal szem-
beni kitettség pénzigyi stabilitasi relevancidja jelentGsen
novekedhet.
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38. abra
A kiberkockazat és a pénziigyi stabilitas k6zotti
transzmisszios csatornak
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Forrds: IMF (2024), ESRB (2022) és ECB (2020) alapjdn
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KIEMELT TEMA: KIBERKOCKAZAT ES SZABALYOZOI LEHETOSEGEK

11.2. A KIBERKOCKAZAT KEZELESENEK
MAKROPRUDENCIALIS POLITIKAI
KEZELESI LEHETOSEGEI

A kiberkockazat uj kihivasok elé allitja a makropruden-
cialis hatésagokat, amelyek a kiberincidensek potencidlis
pénzigyi stabilitasi kockazatait kezelik. A meglévé makrop-
rudencialis eszkdzoket nem kifejezetten a kiberincidensek
hatasainak kezelésére alakitottak ki, ezért csak korlatozottan
képesek a rendszerszinti kiberkockazatok hatasat kezelni.
Emiatt olyan Uj makroprudencialis eszkdzokre lehet sziikség,
amelyek ezt a kockdzatot is kezelik (ESRB, 2022).

A makroprudencialis eszk6zok alkalmazasa el6tt egyelGre
a kockazatok monitoringrendszerének és a kapcsolodo koc-
kazatkezelési eljarasok kialakitasa jelent prioritast a piaci
szerepl6k és szabalyozok szdmara egyarant. A kiberkocka-
zat mérésére szamos megkdzelités merilhet fel:

e A CyRST (Cyber Resilience Scenario Testing) felméri, hogy
a pénzigyi rendszer képes-e gyorsan és hatékonyan rea-
galni egy sulyos, de valdszin( kiberszcenaridra, és képes-e
helyreallni azt kdovetSen.

A rendszerszint{ hatastolerancia-célkittizés (SITO, Sys-
temic Impact Tolerance Objective) segithet a kiberinciden-
sek pénzigyi rendszerre gyakorolt hatasainak azonosita-
saban és mérésében, valamint annak értékelésében, hogy
azok mikor |éphetik at a toleranciaszinteket [tolerance
levels], ezzel jelentds fennakaddast okozva.

A rendszerszint( kiberellenalloképességi-forgatokonyv
stressztesztje eszkozt biztosit egy kiberincidens hatdsa-
nak felmérésére és annak elemzésére, hogy lehetséges-e,
hogy az rendszerszintl eseménnyé fokozodjon.

A zavarszintekre vonatkoz6 makroprudencialis tolerancia
célja, hogy szamszerd(sitse a kritikus gazdasagi funkcidk
maximalisan elfogadhatd mértékd zavarat, amely sulyos,
de mégis lehetséges forgatokonyv esetén még nem jelent
kockazatot a pénzligyi stabilitasra nézve.

A rendszerszinten fontos csomdpontok azonositdsa tobb
maodon is segiti a hatdsagokat, példaul el6rejelzést adhat
a fert6zési csatornakrol, illetve segit meghatarozni, hogy
mely intézmények és az Gket kiszolgdld kiilsé szolgaltatok
szerepeljenek a rendszerszint( kiberellenall6-képességre
vonatkozd szcenarid stressztesztjében.

A fentieken tul a hataron atnyulé koordinacio kulcsfontos-
sagu, tekintettel a kiberkockdazat hatarok nélkiili természe-
tére. Emiatt elengedhetetlen a nemzetkozi egylittmikodési
protokollok kidolgozasa, a hatarokon atnyulé informacio-
megosztds, amely érdekében sziikséges a kiberincidensek
jelentésének orszdgok kozotti harmonizdcidja. Jelenleg a ki-
berbiztonsaggal kapcsolatos egyuttm(kodés akadalyokba
Utkozik, toredezett, és gyakran a legkisebb bizalmi kérokre
korlatozddik, mert érzékeny nemzetbiztonsagi érdekeket
érint. Az ESRB makroprudencialis stratégiaja alapjan a mak-
roprudencidlis keretrendszert tobbféleképpen is sziikséges
lehet mddositani. El6fordulhat, hogy a vallalatok nem sza-
molnak teljes mértékben a kiberincidensek rendszerszint(i
hatasaival, amely miatt sziikséges az allami beavatkozas,
beleértve a kiberbiztonsagi torvényeket és a nemzeti ki-
berbiztonsagi stratégiat, tovabba minimalis kiberbiztonsagi
szabvanyok megallapitasat. Kilondsen igaz ez a pénzlgyi
szektorra, ahol a kulcsfontossagu szolgdltatasokban bealld
zavarok vagy a rendszerbe vetett bizalom elvesztése mesz-
szemenG kovetkezményekkel jarhat. A pénzilgyi szektorra ki-
dolgozott kiberbiztonsagi stratégia, hatékony szabalyozassal
és felUgyeleti kapacitasokkal segithet az ellenalléképesség
kiépitésében:

o A felligyel6knek észténézniik kell a ,kiberérettséget”®
(cyber ,maturity”) a pénziigyi szektorban.

e A kiberbiztonsag hatékony monitoringja érdekében meg
kell erésiteni a kiberincidensek feligyeleti és szabalyozasi
hatdsagok felé torténd jelentését.

e A pénzigyi vallalatoknak reagdlasi és helyreallitasi eljara-
sokat kellene kidolgoznia és tesztelnie, hogy a kiberinci-
densek soran is miikod6képesek maradjanak.

e A kapcsolddo likviditasi kockdzat monitoringja szintén
indokolt a multban a kibertdmaddasokat koveté alacsony
betétkidramlas ellenére.

e A pénziigyi intézmények és az ligyfelek oldalan is tovabbi
edukdcio sziikséges. Ugyan egyes szabalyozasok kifejezet-
ten megkovetelik a kiberbiztonsagi képzést a fels6vezetés
és a munkavallalék szamdra, meglep6 mdédon még nincse-
nek széles kdrben elterjedt utalasok a pénziigyi szolgalta-
tasok egyre névekvd szamu digitalis ligyfelei képzésére,
holott a tényleges kibertamadasok f6ként Gket célozzak.

6 Ez magdban foglalja a szakértelemhez vald hozzéférést, a harom-védvonal megkdzelitést [three-lines-of-defense approach] (kockazatkezelés
vallalati szinten, kockazatkezelés, ellen&rzési szintek), a kiberhigiéniat [cyber hygiene] az internetes biztonsag és a jol mikédé rendszer fenntar-

tadsahoz, illetve a kiberképzéseket és -tudatossagot is.
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11.3. AZ MNB A PIACI SZEREPLOKKEL
ES AZ EGYEB ALLAMI SZERVEZETEKKEL
EGYUTTMUKODESBEN EROSITI

A PENZUGYI SZEKTOR
KIBERKOCKAZATOKKAL SZEMBENI
ELLENALLOKEPESSEGET

Magyarorszagon is egyre gyakrabban jelennek meg a ki-
bertamadasok és visszaélések (39. abra), emiatt az MNB
szlikségesnek tartja a banki biztonsagi rendszerek, csalas-
megel8zési folyamatok fejlesztését, az elavult IT megoldasok
korszer(sitését, az Ugyfelek digitélis pénzligyi tudatossagara
vonatkozo képzést. Az MNB fenyegetettségi térképe szerint
a hazai bankok esetében a szolgdltataskiesést a hibak, lizem-
zavarok okozzak tébbségében, mig Ujabban megjelentek
a visszaélés tipusu események is, amelyek ezen infrastruk-
tarak hidnyossagait hasznaljak ki (MNB 2022). Erdemes
azonban megjegyezni, hogy a magyar pénzintézeti szektor
nem tartozik a visszaéléseket elkovet6k legkiemelked6bb
célpontjai kozé, melynek egyik oka lehet a szektor eurdpai
Osszehasonlitasban viszonylag kis mérete.

A visszaélések tartos visszaszoritasahoz sziikséges a meg-
felel6 jogi kérnyezet kialakitasa, a hatosagi és piaci folya-
matok elemzése, tovabbfejlesztése, a hazai és nemzetkozi
jo gyakorlatok gydijtése is. Az Ugyfelek biztonsagtudatossa-
ganak novelésére vonatkozé kampany erésitése mellett a Ki-
berpajzs program egyértelm(i csaldsmegel6z6 l1épéseket is
elvar az intézményektél. Az MNB egylttmikddik az NMHH-
val, az ORFK-val és az NBSZ NKI-val is a kockazatok csok-
kentése érdekében. 2023. junius végén kiadott ajanlasaban

4. keretes iras

Osszefoglalta elvdrasait a pénzforgalmi szolgaltatdsokon
keresztil megfigyelhetd visszaélések megel6zésérdl, ész-
lelésérél, megakadalyozdsardl és kezelésérdl. Az MNB és
a GIRO Zrt. szoros egyittmUikodésének keretében megindult
a Kozponti Visszaéléssz(ir6 Rendszer (KVR) megvaldsitasa,
amely mesterséges intelligencia segitségével, valds id6ben
értékeli majd a tranzakcidk csaldsi kockazatanak mértékét.
Az MNB emellett nyomon koveti az innovativ technolégiai
megoldasok (példaul blokklanc, mesterséges intelligencia,
gépi tanulas) fejlédését és a kapcsolddo kockazatok keze-
|ésének irdnyait, valamint a hazai és nemzetkozi pénzugyi
technoldgiai és innovacids trendeket, az intézmények altal
alkalmazott technoldgidkat és digitélis stratégidkat is.

39. abra
Kibervisszaélés témaju ligyféljelzések szamanak
alakuldasa az MNB uigyfélszolgalaton
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Forrds: MNB

A mesterséges intelligencia térnyerésének potencialis pénziigyi stabilitasi kockazatai

A mesterséges intelligencia (Artificial Intelligence, Al) térnyerése mostanra bankrendszerben is a figyelem ko6-
zéppontjaba keriilt. Ennek megfelel6en a banki generativ Al befektetések volumene vilagszinten évi 55 szazalékkal
novekedhet 2030-ig, 2030 végére 85 milliard eurdt érve el’. Az Al befektetések rendkiviili névekedési Gteme alapja-
iban valtoztathatja meg a bankok miikodését, a banki m(ikodési teriletek szinte mindegyikét érintve. A mesterséges
intelligencia banki felhasznalasa kiilondsen jelentés hatékonysagjavuldssal jarhat a front-end teriileteken a fogyasztoi
élmény fejlesztése (pl. kiilonb6z6 termékajanlo algoritmusok és személyre szabott termékek létrheozdsa Utjan), az
ligyviteli és operacios folyamatok automatizaldsa (pl. automatizalt azonositds, hatékonyabb dokumentumvalidacio),
illetve a kockazatkezel6 rendszerek hatékonysagnovelése utjan.

Az Al térnyerése ugyanakkor elssorban a kiberkockazatok és a miikodési kockazatok novelése utjan akar jelentGs
pénziigyi stabilitasi kovetkezménnyel is jarhat (BIS, 2024, ECB (2024), Domokos és Sajtos 2024). Az Al széles kdrben
vald elérhetévé valasa felerdsitheti a kiberkockdzatbdl eredd veszteségteket a csaldsok hatékonysdaganak novelé-
sével, példaul a megtévesztd, hitelesnek tliné adathaldsz fellletek egyszerilbb és gyorsabb kialakithatdsaga utjan.

7 https://www.statista.com/statistics/1457711/banking-sector-estimated-gen-ai-spending-forecast/; https://www.juniperresearch.com/press/

generative-ai-spending-from-banking-industry-to-grow-by-over-1-400-by-2030-as-banks-seek-to-scale-ai-to-revolutionise-business-models/

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2024
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Az Al térnyerése tovabbi, Uj kiberkockazatok forrdsa is lehet példaul a modell tanitdsanak alapjaul szolgald adatok
vagy maganak a modell m(ikodésének rosszindulati manipulalasa uUtjan (data/model poisening attacks). Az Al tér-
nyerése elGtérbe helyezi a torzitasokhoz és diszkriminacidohoz kothetd kockazatok relevancidjat is. E tekintetben
kiemelend§ a hitelbiralati és biztositasi folyamatok teriiletén a kedvez6tlen helyzet(i tarsadalmi csoportok hatranyos
kezelése és ezdltal azok pénziigyi szolgaltatasokbdl vald potencidlis kizdrdsa. Az adatmennyiség novekedésével egyre
inkdbb el6térbe keriil az adatvédelem és az adatok jogszerU felhasznalasanak biztositasa, ami fokozott jogi kocka-
zattal jarhat. Kockazatként meriilhet fel tovabba a technoldgiai penetracio és a beszallitéi koncentracié névekedése
és rendszerszintlvé valasa. A beszallitdi koncentracidbdl, és ebbél kovetkez6en az azonos szolgéaltatasok/modellek
hasznalatabdl adéddan a mesterséges intelligencia a “csordaszellem” elGsegitése okan novelheti a pénzigyi séri-
lékenységet. A mesterséges intelligencia hasznalata piaci torzitasokhoz vezethet az informaciéfeldolgozas kapcsan
ezzel novelve a pénziigyi piacok valsagpotencialjat.

A mesterséges intelligencia potencialis pénziigyi stabilitasi hatasai

Kvantlt’atlv Ll Kockazatkezelés Ifogyaszt'tfl Kiberbiztonsag
elemzések folyamatok interakcio
Hatékonyabb Automatizalasbol Hatékonyabb Fogyasztoi igények
. . . - A Pontosabb
P modellek, eredé kockazatfelmérés, | jobb kielégitése, a
El6nyok ) . IS kockazat-
pontosabb hatékonysag- likviditas és pontosabb 2z0n0sitas
kovetkeztetések novekedés t6ketervezés termékajanlasok
Kibertamadasok,
Fokozott - a a Fokozott rosszindulatu
2 p Tulzott rautaltsag Py 2 a .
. érzékenység, alul- - q érzékenység, Adatvédelmi szoftverek
Kockazatok P .. miatt, nehéz - P oo .,
és tulillesztési helvettesithetdsé tulillesztési kihivasok egyszer(ibb,
kockazat Y g kockazat gyorsabb
elGallitasa

Forrds: ECB (2024)

Habar mindeddig nem volt példa a kiberkockazatok rendszerszinten jelentds realizalédasara, szélsGséges esetben
ezen kockazatok egyidejl jelentkezése jelent8s, akar tobb piacot és intézményt egyszerre érinté veszteségeket
okozhat, ami a piaci bizalom megrendiiléséhez és akar jelentds rendszerszint( kockdzatokhoz vezethet. Emiatt az EU
szamos kulcsfontossagu szabalyozast fogadott el a kiberkockdzatok és az Al-val kapcsolatos kocdzatok mérséklésére,
amelyek a pénziigyi stabilitdsi kockazatok csékkentését is elGsegithetik:

e Az Altalanos Adatvédelmi Rendelet (GDPR): Els&sorban az adatvédelem ndvelése tjan fokozza a kiberbiztonsagot
azzal, hogy megkdveteli a szervezetektdl, hogy megfeleld technikai és szervezeti intézkedéseket hajtsanak végre
a személyes adatok védelme érdekében.

» A Digital Operational Resilience Act (DORA): Célja, hogy az EU pénzlgyi szektoranak digitdlis ellenalloképességét
novelje, egységesitse a szektoron belil a toredezett szabdlyozasi keretrendszert, valamint valaszt adjon a szolgaltatoi
lanccal kapcsolatos kitettségekre, kockazatokra. Ennek elérésére a DORA rendelet a pénziigyi intézmények szamara
elGirja a kiberkockdazatokkal kapcsolatos atfogd kovetelményeket. A rendelet a szolgaltatdi lancbdl fakadod kockaza-
tokkal szembeni ellenalloképesség novelése érdekében szamos elbirast fogalmazott meg az az infokommunikacids
technoldgiai (IKT) szolgdltatok alkalmazasara vonatkozdan, tovabba létrehozta az EU-s szinten kritikus szolgaltatok
felvigyazasi keretrendszerét. Végiil pedig a rendelet bevezeti az Un. fenyegetettség alapu tesztelési keretrendszert
(TLPT), melynek keretében az arra kijel6lt pénzugyi intézményeknek egy komplex, CTl adatokon alapulé tesztet/
sérulékenységvizsgalatot kell elvégeznilik éles rendszeren a felligyeleti hatdsag elvarasainak megfelel6en. A teszt
segitségével felmérhetd a pénziigyi intézmények IKT rendszerének ellenalldképessége az uj fenyegetésekkel szem-
ben, az szabdlyzataik, folyamataik megfelel6sége és miikodése, valamint szakembereik tudasa, naprakészsége.
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e ESRB ajanlas a rendszerszintd kiberbiztonsagi eseményekrdl (EU SCICF): Az ESRB 2022-ben elfogadta a rendszer-
szint( kiberbiztonsagi események elleni kdzos koordinalt fellépés érdekében. Az ajanlas a DORA rendeletben eldirt
incidens jelentésekre épitve, irja el egy eurdpai szintli koordinacids keretrendszer feldllitdsanak sziikségességét
azon hatdrokon atnyulé kiberbiztonsagi események vagy az azokhoz kapcsolédé fenyegetések koordinalt kezelé-
sére, melyek rendszerszint( hatassal lehetnek az unids pénzlgyi agazatra.

¢ NIS2 iranyelv: A DORA rendelettel egyidében megjelent a NIS2 iranyelv, melynek célja, hogy a haldzati és infor-
macios rendszerek biztonsagara vonatkozo egységes szabalyozassal biztositsa a magas szintd kiberbiztonsagot az
EU-ban. A szabdlyozas szdamos a digitdlis 6koszisztéma szempontjabdl jelentSs dgazatra, igy a banki szolgaltatasok
és a pénzlgyi piaci infrastrukturakra is kiterjed a pénziigyi szektoron bellil. A DORA rendelet dgazatspecifikus unios
jogi aktusa a NIS 2 irdnyelvnek, amelynek célja, hogy ne kelljen a pénziigyi szektor szereplSinek két egymassal
atfed6 szabdlyozasnak is megfelelni, igy azon intézményeknek, melyek a DORA rendelet hatdlya ald tartoznak,
nem szlkséges a NIS 2 DORA rendelettel atfedd elbirasait is megvaldsitani.

* EU-s mesterségesintelligencia rendelet (Al Act): A jogszabaly 2025. februartdl kezdédéen fokozatosan atfogo keret
hoz létre a mesterséges intelligencia szamara, és az EU-t érint6 Al-rendszerek kockazati szempontu osztdlyozasa
és kockdazataranyos megfelel6ségi szabalyozasa és felligyelete kialakitdsaval torekszik el6mozditani a megbizhatd
Al elterjedését, az unids alapjogok védelmét és az unids innovacié tamogatdsat.

Az MNB 2023-ban végzett el a bankoknal, biztositoknal alkalmazott mesterséges intelligencia és gépi tanulas infor-
matikai, személyiségi jogi és egyéb kockazatait attekinté témavizsgalatot. A témavizsgalat a pénzigyi intézmények,
(viszont)biztositdk, befektetési vallalkozasok és arutézsdei szolgaltatok IT-rendszerének védelmérdl sz616 kormany-
rendelet, illetve az MNB-nek az IT-rendszer védelmérél sz6l6 ajanlasa alapjan zajlott. A vizsgalat nem tart fel a jelen-
legi jogszabalyokat sért6 kockazatokat, hianyossagokat, azonban az MNB tobb kezelend6 problémat is azonositott,
amelyek a kockazatelemzés, szabalyozottsag, illetve tesztelések hidnyabdl vagy nem teljeskori voltabdl fakadtak.

A jovében is kiemelt fontos lesz monitorozni a pénziigyi szektor kiberfenyegetésekkel szembeni ellenallé képes-
ségét, valamint tamogatni a mesterséges intelligencia-technoldgidk biztonsagos alkalmazasat.
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12. Kiemelt téma: A pénzugyi ciklus
fordulasanak pénziigyi stabilitasi hatasai

Az elmult években a koronavirus-vildgjdarvany, az orosz-ukrdn hdboru, valamint az azt kéveté energiavdlsdg és infldcios
sokk sulyos pénziigyi, gazdasdgi kévetkezményekkel jart. A hazai bankrendszer azonban az elmult bé egy évtizedben
erdsddd szabdlyozoi kévetelmények és szigorodd feliigyeleti gyakorlatnak is készénhetben felkésziilten nézett szembe az
uj kihivdsokkal. Az elmult id6szakban az MINB tékejellegli és finanszirozdsi elvdrdsaival 6sszhangban felépitett tartalékok-
nak, mérlegtisztitasnak, a biztonsdgosabb banki modelleknek és megfelel6 mértéki kockdzatvdllaldsnak kdszénhetden
a bankrendszer stabilan miikédik, igy a fenntarthato hitelezés dltal a gazdasdgi konvergencidt is hatékonyan, tulzott

kockazatvallalds nélkiil tudja segiteni.

12.1. A HAZAl MAKROPRUDENCIALIS
POLITIKAI KERETRENDSZER )
BEVEZETESE OTA TOBB SOKKHATAS
ERTE A HAZAI PENZUGYI RENDSZERT

A 2008-09-es globalis vilaggazdasagi valsag 6ta tobb nem
szokvanyos sokkhatdssal egyiitt a pénziigyi ciklus minden
fazisat atélte a hazai pénziigyi rendszer. A 2008-09-es val-
sagot kdvetben az azt megel6z6 tulzott hitelkihelyezés és el-
addsodas miatt tartds mérlegleépités valt szilkségessé, amit
az eurdovezet addssagvalsaga altal is negativan befolyasolt
makrogazdasagi helyzet is sulyosbitott. A vildggazdasagi val-
sag okozta visszaesést kovetden a gazdasagi ndvekedés hely-
reallitasa és a hitelezés tdmogatdsa érdekében érdemi infla-
ciésnyomas hianyaban a jegybankok laza monetaris politikat
folytattak, igy egy tartdsan alacsony kamatkornyezet hozva
létre. Az igy kialakult kedvezé finanszirozasi kbrnyezetben
a gazdasagfinanszirozast allami és jegybanki hitelprogramok
és likviditasbdvit6 intézkedések is erésitették, igy a pénzigyi
ciklus felivel§ szakaszéba lépett. Ezt a kedvez6 trendet torte
meg el6bb a koronavirus-vilagjarvany 2020 eleji kitorése,
majd 2022. februarban az orosz-ukran haboru kitérése és
az azt kovetG energiavalsag és inflacids sokkhatas (40. dbra).

Az orosz-ukran haboru kitorését kovet6en Magyarorszagon
az inflacid erdteljes novekedése volt megfigyelhetd, amit
a novekedési kilatasok gyengiilése kisért. Az orosz-ukran
haborud nyoman kialakult energiavalsag, a kapcsolodd szank-
ci6s politika, valamint a haboru el6tti dinamikus gazdasagi
névekedés nyoman a hazai inflacié rendkivili mértékben
nétt és 2023 elején az eléz8 év azonos id6szakahoz képest
25 szazalékos szinten tet6zott. Az inflacid letdrése érdeké-
ben végrehajtott erGteljes monetaris szigoritast kovetéen
a jegybanki effektiv kamat 18 szazalékot ért el, mikozben
a kedvezGtlen kilsé Gzleti kornyezet a ndvekedési kilatasok
erbteljes romldsahoz vezetett.

Az elmult évek sokkhatasai és azok gazdasagi-pénziigyi
kévetkezményei a hazai pénziigyi rendszert is jelentds ki-
hivasok elé allitottak. Emiatt érdemes szamba venni, hogy
a magas inflacids kérnyezet és gyenge novekedés (stagfla-
ciés gazdasagi kornyezet) milyen pénzigyi stabilitasi koc-
kazatokkal jarnak, megfelel6en kezelte-e azokat a hazai
makroprudencialis politika az adott szabdlyozasi lehet&sé-
gek kozott, valamint az aktudlisan ismét er6s6dé hitelezési
folyamatokra és a hosszabb tdvon potencialisan felmeriilé Uj
kihivasokra tekintettel milyen iranyok azonosithatdk a hazai
makroprudencialis keretrendszerben.

40. abra
A maganszektornak nyujtott hitelallomany és
a nominalis GDP alakulasa
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Megjegyzés: Az anticiklikus tékepuffer kalibrdcidja sordn alkalmazott,
a hazai sajatossdgokat figyelembe vevé un. addiciondlis hiteldllo-
mdny. A fiiggébleges szinezés a Faktoralapu Stresszindex dltal jelzett
pénzligyi stressz szintje alapjdn.

Forrds: MNB
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12.2. A MAGAS INFLACIO ES

A KAPCSOLODO BIZONYTALAN
MAKROGAZDASAGI KORNYEZET
SZAMOS CSATORNAN KERESZTUL
NOVELHETI A PENZUGYI STABILITASI
KOCKAZATOKAT

A makrogazdasagi kérnyezet romlasa, a magas inflacio és
az annak letorése érdekében szigoru monetaris kondici-
ok a hitelezési aktivitas erételjes lassulasahoz vezettek.
A lakossagi Uj hitelek kihelyezésének éves ndvekedése 2022
masodik felét6l fokozatosan lassult és 50 szdzalékos csok-
kenés utan 2023 kozepére érte el mélypontjat. A vallalati
hitelkihelyezés 2023-ban 17,6 szazalékos éves atlagos infla-
cié mellett stagnalt, ami kozel ugyanilyen mértékd realvisz-
szaesést jelentett (41. abra). A gyenge hitelezési aktivitas
tartds fennmaraddsa a hiteldllomanyok névekedésének
lelassuldsat, és a nominalis GDP megugrasa miatt a GDP
aranyos hiteldllomany csokkenésével, tartds mérlegleépi-
téssel, korlatozott realgazdasagi finanszirozassal és ezzel
a gazdasagi novekedés tartos visszaesésével jarhatott volna.
A haboru utan realizalédott energiadrsokk normalizalédéasat
kdvetSen ugyanakkor mind az inflaciés, mind a kapcsolodé
redlgazdasdgi folyamatok is gyorsan javultak, igy jelent&s és
tartos recesszid nem alakult ki.

41. dbra
A hitelintézetek brutté haztartasi és vallalati
hitelkihelyezése
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Megjegyzés: Névekedés az eléz6 év azonos id6szakdhoz képest. A vdl-
lalati hitelek money market (gyletek nélkdil.

Forrds: MNB.

A makrogazdasagi kornyezet romldsa, a magas inflacio
és az annak letorését célzo monetaris szigoritas hitelkoc-
kazatra és portfoliominGségre gyakorolt negativ hatasa
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mérsékelt maradt. A kamatemelkedés a hitelek atdrazo-
dasanak gyorsasaga fliggvényében novelheti az addsok
torlesztési terhét, illetve nemteljesitési kockazatat. Ezt
a fix kamatozasu és hosszabb kamatperiddusu hitelkonst-
rukcidk hitelallomanyon beluli ardnya, vagyis a kamatkoc-
kazattal szembeni fedezettség mértéke mérsékelheti. Ezen
tul az inflacié a nominalis jovedelmeket, illetve vallalatok
esetén a nominalis drbevételt is ndvelheti, igy a jovedelem-,
illetve arbevétel-aranyos torlesztérészlet-emelkedés a bé-
rek és a termékarak indexaldsanak gyorsasagatdl, valamint
a makrogazdasagi kornyezettdl is fligg6en mérsékelt ma-
radhat. Emellett a nemteljesitéskori potencidlis veszteség
is mérséklédhet a kitettségek inflalddasa és a fedezetek
megterheltségének csokkenése okan. Ezen kiviil az ingat-
lanbérbeadasbdl megtérils, féként kereskedelmi ingatla-
nok értéke a hozamemelkedés és az esetlegesen rogzitett
bérleti dijak inflalédasa okdn akar mérséklédhet is. Végul
a nemteljesitéskori kitettség 6sszegének inflalédasa mér-
sékli a potencialis értékvesztéssziikséglet realértékét, vagyis
a bankok potencialis hitelezési veszteségét.

Az inflaciés sokkhatas a finanszirozasi és fedezési koltsé-
geket, valamint az eszkozarak volatilitasat is emelte, de
szektorszinten érdemben nem ndvekedtek a likviditasi
kockazatok. A kamatkdrnyezet emelkedése a bankkozi fi-
nanszirozési koltségek emelkedésében azonnal a betétéra-
cidjatdl, illetve a betétpiaci verseny intenzitasatol fliggéen
akar jelent8sebb késéssel is jelentkezhet. Ennek megfelel6n
Magyarorszagon is a vallalati betétek és az U] lekotéseknél
hatékonyabb, a lakossagi betéteknél azonban jéval lassabb
és csak kisebb mérték( transzmisszio lathaté (Hajnal et al.
2024). A banki eszkozok tekintetében a kereskedési célra
tartott értékpapirokat a bankok piaci értéken tartjak nyilvan,
ezért ezek esetén azonnal jelentkezik a hozamemelkedésbél
eredé potencialis veszteség. Ezzel szemben a lejaratig tartott
értékpapirokat a bankok bruttd kényv szerinti értéken tart-
jak nyilvan, igy konyv szerinti érték és a piaci érték esetleges
eltérésébdl adddo ,rejtett” veszteség csak az értékpapirok
esetleges eladdsa, vagyis a finanszirozasi és likviditasi po-
zicié valamilyen sokkhatds nyoman fellép6 romlasa esetén
realizalédik. Kiemelend& ugyanakkor, hogy az LCR mutatd
szamitasaban a lejaratig tartott értékpapirok figyelembe-
vétele is piaci értéken torténik, igy a likviditds monitoring
tekintetében a hozamvdltozasbdl eredd likviditasi hatdsok
jol kovethet6k. Emellett a hozamgorbe alakuldsatol és a t6-
ke- és pénzpiaci volatilitds emelkedése okan a bankkozi fe-
dezési koltségek, valamint a derivativ piacokon a fedezeti- és
letétikovetelmények is ndvekedhetnek.

Az inflaciés sokk a kamatbevételek emelkedésén keresztiil
atmenetileg néveli a jovedelmezGséget és a t6keakkumula-
cids képességet. A bankok eszkozei jellemz6en gyorsabban
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arazédnak at, mint a forrasaik, az igy kialakulé kamatkii-
I6nbség a nettd kamatbevételek gyors emelkedéséhez ve-
zet, amit a felmeril6 egyéb kockazatok is csak kozéptdvon
mérsékelnek. A kiugré nettdé kamatbevétel a bankok osz-
talékpolitikajatdl fliggéen a banki t6kehelyzet er6ddséhez
vezet. Hosszabb tavon ugyanakkor a banki hiteldllomany
lassu novekedése, az esetlegesen feler6s6dé el6torlesztési
aktivitas, a forraskoltségek emelkedése, illetve a portfo-
liominGség esetleges romldsa negativ hatassal lehet a jo-
vedelmezGségre. Emiatt az MNB felligyeleti elvarasaival is
0sszhangban a jelent8s makrogazdasagi bizonytalansagra is
tekintettel a bankoknak prudens, a potencialisan felmeri-
16 kockdzatokat is figyelembe vevé osztalékfizetési politikat
érdemes kialakitaniuk.

12.3. A HAZAI PENZUGYI RENDSZER
SOKKELLENALLO-KEPESSEGE AZ
ELMULT EVEK MAKROPRUDENCIALIS
LEPESEINEK 1S KOSZONHETGEN
MEGFELELO MARADT

A 2008-09-es valsag utan felépitett makroprudencialis
keretrendszer elsd jelent6s megmérettetését a korona-
virus-jarvany és azt kdvetd orosz-ukran haboru okozta
gazdasagi sokkhatdsok jelentették. A felépitett EU-s és
hazai pénzigyi stabilitasi szabdlyozasi architektura, va-
lamint az erGs prudencialis jogositvanyokkal rendelkezé
MNB pénzugyi stabilitast erésit6 intézkedéseinek kdszén-
hetéen a bankszektor mlkddése stabil és fenntarthaté
maradt.

Az MINB 2015 6ta az addssagfék szabalyok utjan preventiv
madon korlatozza a lakossag tulzott eladésodottsaganak
ujbali kialakulasat. A kotelezé érvényd, atfogd szempont-
rendszer alapjan kialakitott el8irasok hitellgylet-szinten
hatnak, igy hatasosan mérséklik a tulhitelezésbél eredd koc-
kazatokat, ezéltal erGsitve a pénziigyi stabilitast. A kamatpe-
riédus szerint differencialt jovedelemaranyos torlesztérész-
let mutatd (JTM) limitek 2018. oktéberi bevezetése jelentds
mértékben hozzajarult a fix kamatozasu és hosszabb ka-
matperiddusu jelzdloghitelezés altalanossa valasahoz és
ezzel a haztartdsok kamatkockdazattal szembeni kitettségé-
nek mérsékléséhez. 2024. juniusra mar a teljes haztartasi
hiteldllomany szinte egészét, 92 szazalékat az addssagfék
el6irdsok 2015. évi hatdlybalépését kovetden, azoknak
megfelelve nyujtottak a bankok. Ez jelent6s mértékben no-
velte a 2022-t6l emelkedd inflacid kezeléséhez sziikséges
monetaris politikai mozgdsteret, mivel a kamatemelések
haztartasokra gyakorolt potencidlis negativ mellékhatasai
egy joval kisebb fogyasztéi kort érintettek (42. abra), akik
esetén a Kormany kamatstop bevezetésével akadalyozta
meg a torlesztGrészletek emelkedését.

42. dbra
Az uj haztartasi hitelek denominacio és kamatozas
szerint
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Forrds: MNB.

A prudens hitelezési gyakorlat mellett tobbek k6zt az MNB
szabalyozasainak is koszonhet6en a likviditasi és finanszi-
rozasi helyzet is jelentdsen javult 2008-hoz képest. 2012-
t6l EUs és célzott hazai elvarasok, elGirasok utjan az MNB
makroprudencialis eszkéztara megfeleld likviditasi pufferek
felépitését és fenntartdsat, valamint a stabilabb, hosszabb
lejaratu, fenntarthatd finanszirozasi szerkezet kiépitését

43. abra
Valogatott likviditasi és finanszirozasi indikatorok
alakulasa (2024. junius 30.)
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1 Rendszerszintl DEM (j.sk.)
= Rendszerszint(i hitel/betét mutatd
Rendszerszintl LCR

Megjegyzés: A fiiggbleges szinezés az Faktoralapu Stresszindex dltal
Jjelzett pénziigyi stressz szintje alapjan. A 2015. december el6tti LCR és
a 2016. december elétti DEM értékek becslésen alapulnak.

Forrds: MNB
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varja el. Az id6kdzben EU-szinten is életbe [épd bazeli tipu-
su kovetelmények (2015-t6l a rovid lejarata likviditasi ko-
vetelményeket felallité LCR, majd 2021-t6l a hosszabb tavu
stabil finanszirozast megkovetel6 NSFR) szintén tamogatta
a kockazatmérséklést. Mindezek eredményeként a hazai
bankrendszer jelentds tartalékokkal szembesiilt a korona-
virus-jarvany és a haboru okozta inflacids sokk likviditasi és
finanszirozasi hatdsaival (43. dbra).

A hazai bankrendszer t6kehelyzete erds, amiben jelent6s
szerepe volt az elmult évtizedben bevezetett makropru-
dencialis tékepuffer kovetelményeknek és az elmult évek
kedvez6 banki jovedelmezGségének is. A bankrendszer-
nek az 1. és 2. pilléres, valamint a hazai makroprudencialis
t6kekovetelmények feletti szabad t6kepuffer szintje 2015
Ota a TREA 2,5-6,4 szazaléka kozott alakult, atlagosan 4,8
szazalékon. A kombinalt t6kepuffer-kdvetelmények altal
lekotott t6ke 2020-ra a TREA kozel 4 szazalékdra emelke-
dett, amit az MNB a koronavirusjarvany alatt az O-Sll puffer
feloldasaval részlegesen felszabaditott. 2024-re megtortént
az O-SlI puffer jarvany utdni visszaépitése és 2024. masodik
negyedévének végére a kombinalt t6kepuffer-kbvetelmény
elérte a TREA 4,35 szazalékat, amibdl 1,85 szazalékpontot
makroprudencialis t6kekovetelmény, ebbél 0,35 szazalék-
pontot a ciklikus rendszerkockazatok hatasainak simitasara
fenntartott feloldhaté CCyB kovetelmény tett ki. A bankok
ellendlloképességét és hitelezési kapacitdsat tdmogatta
korabban a mérlegek érdemi tisztitasa is. A nemteljesité
hitelallomanyok leépitését a kedvezd piaci folyamatok mel-
lett a kiemelt kockdzatot jelent6 projekthitelek esetében
a rendszerkockdzati t6kepuffer alkalmazdsa is 0sztonozte.
Az MINB intézkedéseinek is hatdsara a nemteljesitd hitelek
allomanyanak aranya 2020 elejére a vallalati és haztartasi
hitelek esetén egyarant a teljes allomany 4 szazaléka ala
csOkkent. 2024. julius 1-jét6l az MNB az anticiklikus téke-
puffer-kévetelmény 0,5 szdzalékos szinten vald aktivaldsa,
valamint 2025. julius 1-jét6l 1 szazalékos pozitiv neutralis
CCyB-rata alkalmazdsa utjan is er@siti a bankok sokkellen-
allo-képességét. Az intézkedések eredményeként a bankok
2024. junius végén 1853 milliard forint feloldhato t6kepuffer
kovetelménnyel és 1968 milliard forint szabad t6kepufferrel,
az évkozi nyereség t6kében figyelembe nem vehet6 részét
is figyelembe véve 2389 millidrd forint szabad t6kével ren-
delkeztek (44. abra).

MAKROPRUDENCIALIS JELENTES » 2024

44. abra
A bankrendszer szabad és felszabadithato
puffereinek, valamint NPL-ratainak alakulasa

% TREA %-a
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= NPL-rata - haztartasi hitelek
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Megjegyzés: TREA — teljes kockdzati kitettségérték. Kombindlt puffe-
rek: tékefenntartdsi puffer, anticiklikus tékepuffer, egyéb rendszer-
szinten jelentGs intézmények tékepuffere, rendszerkockdzati téke-
puffer.

Forrds: MNB

12.4. AZ ELMULT EVEK SOKKHATASAI
ALAPJAN A MAKROPRUDENCIALIS
ESZKOZTAR MEGFELELOEN
MUKODOTT, DE ANNAK
HATEKONYSAGA TOBB PONTON
EROSITHETO LEHET

A makroprudencialis eszk6zok (addssagfék szabalyok,
tékepuffer, likviditasi és finanszirozasi elGirasok) az el-
mult évek gazdasagi ciklusai alatt sikeresen tartottak
fenn és erdsitették meg a pénziigyi stabilitast. Az eszko-
26k bevezetése ota gazdasagi konjunktira és visszaesés
is tapasztalhato volt, igy érdemes az egyes eszkoztipusok
hatékonysagat megvizsgalni, valamint a pénzlgyi és lzleti
ciklus Uj szakaszaba Iépve azok alkalmazasanak Uj iranyait
azonositani.



KIEMELT TEMA: A PENZUGYI CIKLUS FORDULASANAK PENZUGY! STABILITASI HATASAI

Az addssdagfék szabalyok a tulzottan kockdzatos hitelek
visszatartdsa utjan 2015-t6l kezd6d6en biztositottak, hogy
a pénzigyi ciklus felivel6 szakaszaban stabil, j6 minGségd
hitelezési portfolid épuljon fel, aminek kdszonhet6en a gaz-
dasagi sokkhatdsok megjelenése utdn nem novekedett meg
jelentésen a nemteljesitd hitelek ardanya. Emellett nem
tapasztalhatd, hogy az elGirasok jelent&sen visszafogndk
a hitelezést, és megitélésiink szerint a kamatkornyezet ala-
kulasatol fliggetlenil megfelel6 felsé limiteket jelentenek
a tulhitelezésnek a negativ tarsadalmi hatasok minimalizala-
sa mellett. Az elGirasok folyamatos finomhangolasa azonban
a minél hatékonyabb m(kddés és a nem szandékolt mellék-
hatdsok minimalizaldsa okdn elengedhetetlen. Az MNB emi-
att folyamatosan monitorozza a kiilonb6z6 lehet&ségeket,
mint példaul a mar bevezetett elsG-lakasvasarlék kedvez-
ményét és a zold szempontu differencidlast.

A makroprudencialis t6kepuffer-kdvetelmények proaktiv
felépitése biztosithatja, hogy a bankrendszer a konjunk-
tura idején felépult tartalékok valsagidGszaki feloldasanak
koszonhetGen sulyos gazdasagi és tarsadalmi hatasokkal
jard mérlegleépités nélkil tudja kezelni a sokkhatdsokat.
ElImondhaté azonban, hogy a t8kepuffer-kdvetelmények fel-
épllése a vildggazdasagi valsagot kovetd tartdsan kedvezd
gazdasagi kornyezet ellenére az EU-s orszagok nagyrészében

a korabban alkalmazott monitoring keretek sajatossagai mi-
att lassu volt, ami korlatozta a makroprudencialis valsagke-
zelés mozgasterét a koronavirus-jarvany és az orosz-ukran
haboru kitorése idején. A feloldhaté makroprudencialis
t6kepuffer kovetelmények minél kordbbi felépitése és
a makroprudencialis valsagkezelés hatékonysaganak javita-
sa érdekében az MNB a nemzetkozi példakat is figyelembe
véve 2025. juliustdl 1 szazalékos pozitiv neutrdlis CCyB rata
alkalmazasardl dontott.

A likviditasi és finanszirozasi elGirdsoknak kdszonhet6en

sokkhatasok jelentkezése esetén sem szembesiilnének ér-
demi kockazattal. A gyorsuld informaciédramlas, valamint
finanszirozasi elGirdsok teljesitése és a prudens banki koc-
kazatkezelés kiemelt jelent6séggel bir, amire a 2023. eleji
nemzetkozi banki cs6desemények is ravilagitanak. Erre is
tekintettel a sokkellenallé-képesség tovabbi novelése ér-
dekében az inflacio, valamint a tGke- és pénzpiaci bizony-
talansag normalizalédasaval lehet6ség nyilhat a finansziro-
zasi elGirasok tovabbfejlesztésére, sziikség szerint (példaul
a jelzaloglevél-finanszirozasi elvarasok esetén) ergsitésére.
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Grof Széchenyi Istvan

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

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

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

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

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