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±9½9¢pI m{{½9ChD[![j 

!Ȋ ab. ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ŀ ƘŀȊŀƛ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪǀȊǾŜǘƝǘǃǊŜƴŘǎȊŜǊ ŀ ƧŜƭŜƴƭŜƎƛƴŞƭ ƭŞƴȅŜƎŜǎŜƴ ŜǊǃǘŜƭƧŜǎŜōōŜƴ 

ǘłƳƻƎŀǎǎŀ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƻǘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƛƴΣ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎŀƛƴ ƪŜǊŜǎȊǘǸƭΦ WŜƭŜƴ 

ŘƻƪǳƳŜƴǘǳƳ ŀȊ ab. ŜȊȊŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ŜƭƪŞǇȊŜƭŞǎŜƛǘ ƛƭƭŜǘǾŜ łƭǘŀƭŀ ǾƛȊǎƎłƭǘ ƭŜƘŜǘǎŞƎŜǎ ƭŞǇŞǎŜƛǘ ismerteti 

ŀȊȊŀƭ ŀ ŎŞƭƭŀƭΣ ƘƻƎȅ az MNB ƧǀǾǃōŜƴƛ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎŜƛǘ ŀ ƪǸƭǀƴōǀȊǃ ŞǊƛƴǘŜǘǘŜƪ όǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪΣ 

ƪƻǊƳłƴȅȊŀǘƛ ǎȊŜƪǘƻǊ ƪŞǇǾƛǎŜƭǃƛΣ ǎȊŀƪƳŀƛ Şǎ ŎƛǾƛƭ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪύ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ǾŞǾŜ ǘǳŘƧŀ 

megtervezni.  

! ƘŀȊŀƛ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅŜƪ ƳŜƎŀƭŀǇƻȊłǎłǘΣ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŞǘ ŎŞƭȊƽ ƭŜƘŜǘǎŞƎŜǎ ƭŞǇŞǎŜƪƘŜȊ ŀȊ ab. ŀȊ ŀƭłōōƛ 

ŀƭŀǇŜƭǾŜƪŜǘ ƪƝǾłƴƧŀ ƪǀǾŜǘƴƛΥ 

- ƳŀƪǊƻƎŀȊŘŀǎłƎƛ Şǎ ǀƪƻƭƽƎƛŀƛ ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ ƪƝǾłƴŀǘƻǎΣ ƘƻƎȅ ŀ ȊǀƭŘ όƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƻǘ 

ǘłƳƻƎŀǘƽύ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪǊŀ ŀȊ ŜƎȅŞō ς Şǎ ƪǸƭǀƴǀǎŜƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ łǊǘŀƭƳŀǎ ς

ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪƘƻȊ ǾƛǎȊƻƴȅƝǘǾŀ ŞǊŘŜƳōŜƴ ƪŜŘǾŜȊǃōō ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎƛ ŦŜƭǘŞǘŜƭŜƪ ǾƻƴŀǘƪƻȊȊŀƴŀƪΤ 

- ugyanakkor a ȊǀƭŘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ōǃǾƝǘŞǎŜ ƴŜƳ ƧłǊƘŀǘ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ szervezetek egyedi ǎǘŀōƛƭƛǘłǎłƴŀƪΣ 

ōƛȊǘƻƴǎłƎƻǎǎłƎłƴŀƪ ǊƻƳƭłǎłǾŀƭΣ ŀ ǇǊǳŘŜƴŎƛłƭƛǎ ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪ ƴǀǾŜƭŞǎŞǾŜƭΤ 

- ŞǇǇŜƴ ŜȊŞǊǘ ŀ ȊǀƭŘ ŎŞƭǵ ƘƛǘŜƭŜȊŞǎƛΣ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ Şǎ ŜƎȅŞō ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎƻƪ ōǃǾǸƭŞǎŜ ŜƎȅǸǘǘ ƪŜƭƭΣ 

ƘƻƎȅ ƧłǊƧƻƴ ŀ ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜȊŜƭŞǎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŞǾŜƭ; ōƛȊǘƻǎƝǘŀƴƛ ƪŜƭƭΣ ƘƻƎȅ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ǎȊŜƳǇƻƴǘƻƪ ŀ 

jelenlŜƎƛƴŞƭ ƭŞƴȅŜƎŜǎŜƴ ƘŀƴƎǎǵƭȅƻǎŀōōŀƴ ƧŜƭŜƴƧŜƴŜƪ ƳŜƎ ŀ ƘŀȊŀƛ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ 

ƳǼƪǀŘŞǎŞōŜƴΣ ƛǊłƴȅƝǘłǎłōŀƴ; 

- ƳƛƴŘŜȊŜƪ ƳŜƭƭŜǘǘ ŜƭƪŜǊǸƭŜƴŘǃΣ ƘƻƎȅ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎŜƴ ōǃǾǸƭǃ ȊǀƭŘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ αƻƭŘŀƭǾƛȊŞƴέ ȊǀƭŘƴŜƪ 

ōŜłƭƭƝǘƻǘǘΣ ŘŜ ǘŞƴȅƭŜƎŜǎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƘŀǎȊƻƴƴŀƭ ƴŜƳ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃ ǸƎȅƭŜǘŜƪΣ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ƧŜƭŜƴƧŜƴŜƪ meg 

όŀȊ ǵƴΦ ƎǊŜŜƴǿŀǎƘƛƴƎ ƪƻŎƪłȊŀǘŀύΦ  

! ŦŜƴǘƛ ŜƭǾŜƪ ƳŜƴǘŞƴ ς ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ǾŞǾŜ ŀ ƪƛŀƭŀƪƝǘłǎ ŀƭŀǘǘ łƭƭƽ ŜǳǊƽǇŀƛ ǳƴƛƽǎ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƛ ǇŞƴȊǸƎȅƛ 

ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎǊŀ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ǘŜǊǾŜƪŜǘ ƛǎ ς ŀȊ ab. ǎȊłƳƻǎ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎǘ ǾƛȊǎƎłƭΣ ƳŜƭȅŜƪ ƪǀȊǸƭ ƧŜƭŜƴ ǾƛǘŀŀƴȅŀƎ 

ŜƭǎǃǎƻǊōŀƴ ŀȊ ŀƭłōōƛ ǘŜǊǸƭŜǘŜƪǊŜ ŦƽƪǳǎȊłƭΥ 

- ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜȊŜƭŞǎƛ ǊŜƴŘǎȊŜǊŜƪ ƪƛŀƭŀƪƝǘłǎŀΣ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜ ŀ ōŀƴƪǎȊŜƪǘƻǊōŀƴΤ 

- ƭŀƪƻǎǎłƎƛ όŞǎ ƪƪǾύ ǸƎȅŦŞƭōłȊƛǎ ƪƛŞǇƝǘŞǎŞƴŜƪ ǘłƳƻƎŀǘłǎŀ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ƪŜǊŜǎƭŜǘŞƘŜȊΤ 

- ƪǳǘŀǘłǎƻƪΣ ƪŞǇȊŞǎŜƪ ŦŀŎƛƭƛǘłƭłǎŀ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅŜƪƪŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ǎȊŀƪŜƳōŜǊƎłǊŘŀΣ ǘǳŘłǎōłȊƛǎ 

ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŞƘŜȊΤ 

- ŘŜŘƛƪłƭǘ ȊǀƭŘ ǘŜǊƳŞƪŜƪǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ǎȊǘŜƴŘŜǊŘŜƪ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎŀ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ȊǀƭŘ 

ǘŜǊƳŞƪǊŜƎƛǎȊǘŜǊōŜ ƎȅǼƧǘŞǎŜΤ 

- ŀȊ ŜǎȊƪǀȊǀƪ ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŞƴ ƪŜǊŜǎȊǘǸƭ ȊǀƭŘ ƛǊłƴȅōŀ ǘŜǊŜƭƴƛ ŀ ōŀƴƪƛ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎǘΣ ƪƛŜƳŜƭǘŜƴ ŀȊ 

ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎƻǘ ǎŜƎƝǘǃ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ǘŜǊŞƴΤ 

- ŀ ȊǀƭŘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ōǃǾƝǘŞǎŞƘŜȊ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ƘƻǎǎȊǵǘłǾǵ ŦƻǊǊłǎōŜǾƻƴłǎ ǎŜƎƝǘŞǎŜ ŀ ȊǀƭŘ 

ƧŜƭȊłƭƻƎƭŜǾŜƭŜƪ ǎŜƎƝǘǎŞƎŞǾŜƭΤ 

- ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ ƻǇŜǊŀǘƝǾ ƳǼƪǀŘŞǎŞƴŜƪ ȊǀƭŘƝǘŞǎŜ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ŀ ǇŀǇƝǊƘŀǎȊƴłƭŀǘ ǘƻǾłōōƛ 

ǾƛǎǎȊŀǎȊƻǊƝǘłǎłǘ ǎŜƎƝǘǃ ǎȊŀōłƭȅƻȊƽƛ ǾłƭǘƻȊǘŀǘłǎƻƪΦ 
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1. .9±9½9¢p 

! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ όab.ύ нлмфΦ ŦŜōǊǳłǊ мм-Şƴ ƘƛǊŘŜǘǘŜ ƳŜƎ ½ǀƭŘ tǊƻƎǊŀƳƧłǘ1Φ 9ƴƴŜƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ŀ 

jŜƎȅōŀƴƪ ƪǸƭǀƴōǀȊǃ ƪǸƭǎǃ Şǎ ōŜƭǎǃΣ ƘŀȊŀƛ Şǎ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ƪŜȊŘŜƳŞƴȅŜȊŞǎǎŜƭ ƪƝǾłƴ ƘƻȊȊłƧłǊǳƭƴƛ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ 

ŀƴƻƳłƭƛłƪ όƳƛƴǘ ǇŞƭŘłǳƭ ŀ ƪƭƝƳŀǾłƭǘƻȊłǎύ łƭǘŀƭ ƧŜƭŜƴǘŜǘǘ ǀƪƻƭƽƎƛŀƛΣ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ Şǎ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪƻŎƪłȊŀǘ 

ƳŞǊǎŞƪƭŞǎŞƘŜȊΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŞƘŜȊΦ !Ȋ ab. ±ŜǊǎŜƴȅƪŞǇŜǎǎŞƎƛ programja2 ƪƛǘǀǊŞǎƛ 

ǇƻƴǘƪŞƴǘ ƧŜƭǀƭƛ ƳŜƎ ŀ ½ǀƭŘ DŀȊŘŀǎłƎƻǘΣ Ƴƛƴǘ ƻƭȅŀƴ ǘŜǊǸƭŜǘŜǘΣ ŀƳŜƭȅŜƴ ŀ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎ 

ŜƭŞǊŞǎŜ ǀƪƻƭƽƎƛŀƛ ŜƭǃƴȅǀƪƪŜƭ ƛǎ ƧłǊƘŀǘΦ A Network for Greening the Financial System ς mely szervezetnek az 

MNB is tagja ς нлмфΦ łǇǊƛƭƛǎ мт-Şƴ Ǉǳōƭƛƪłƭǘ ŀƧłƴƭłǎŀƛōŀƴ ǎȊƛƴǘŞƴ ŦŜƭƘƝǾǘŀ ŀ ƪǀȊǇƻƴǘƛ ōŀƴƪƻƪŀǘ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ 

ŜǊŜŘŜǘǼ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪ ƪŜȊŜƭŞǎŞǊŜ Şǎ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǊŜƴŘǎȊŜǊ ȊǀƭŘƝǘŞǎŞǊŜΣ ŀ tłǊƛȊǎƛ YƭƝƳŀƳŜƎłƭƭŀǇƻŘłǎ 

ǘŜƭƧŜǎƝǘŞǎŞƴŜƪ ŜƭǃǎŜƎƝǘŞǎŞǊŜΦ3 

A zǀƭŘ gŀȊŘŀǎłƎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŞƘŜȊΣ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎ ŜƭǃǎŜƎƝǘŞǎŞƘŜȊ ς mint minden 

ƎŀȊŘŀǎłƎǇƻƭƛǘƛƪŀƛ ŎŞƭƘƻȊ ς ƪǳƭŎǎƪŞǊŘŞǎ ŀ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ōƛȊǘƻǎƝǘłǎŀΦ aƛƪǀȊōŜƴ ŀ ƘŀȊŀƛ ŦƛǎƪłƭƛǎΣ 

ƧŜƭŜƴǘǃǎ ǊŞǎȊōŜƴ ŜǳǊƽǇŀƛ ǳƴƛƽǎ ŦƻǊǊłǎƻƪ ŎŞƭȊƻǘǘ ƪƭƝƳŀǾŞŘŜƭƳƛΣ ȊǀƭŘ ǘǀǊŜƪǾŞǎŜƪŜǘ ǎȊƻƭƎłƭƘŀǘƴŀƪΣ de 

ŞǊǘŜƭŜƳǎȊŜǊǼŜƴ ƪƻǊƭłǘƻǎƻƪΣ ŀ ƘŀȊŀƛ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǇƛŀŎƻƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ŦƻǊǊłǎƻƪōŀƴ ƳŞƎ ƘŀǘŀƭƳŀǎ ȊǀƭŘ ǇƻǘŜƴŎƛłƭ 

ǾŀƴΦ 9 ǇƻǘŜƴŎƛłƭ ƪŞǘ αƛǊłƴȅōƽƭέ ƛǎ ƭŞǘŜȊƛƪΥ ŜƎȅǊŞǎȊǘΣ ǘǀōō ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ łǊŀƳƻƭƘŀǘƴŀ ŘŜŘƛƪłƭǘŀƴ ȊǀƭŘ 

ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪΣ ǇǊƻƧŜƪǘŜƪΣ ŎŞƭƻƪ ƛǊłƴȅłōŀΣ ƳłǎǊŞǎȊǘ ǇŜŘƛƎ ŀȊ ƛǎ ŜƭǃǊŜƭŞǇŞǎǘ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜΣ Ƙŀ ƪŜǾŜǎŜōō 

ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ Ƨǳǘƴŀ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎΣ ƪƭƝƳŀǾŞŘŜƭƳƛ ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ ŀƎƎłƭȅƻǎ ŎŞƭƻƪǊŀΦ  

! ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ōǃǾǸƭŞǎŞƴŜƪ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎǎŞƎŞǘ ŀ ƪǸƭǎǃ ŜƭŜƳȊŞǎŜƪ ƛǎ ŀƭłǘłƳŀǎȊǘƧłƪΥ ŀȊ h9/5 нлму-as 

ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜ ǇŞƭŘłǳƭ ŀƭłƘǵȊȊŀΣ ƘƻƎȅ ōłǊ a 2007-2020-ŀǎ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ŀȊ 9¦-ŦƻǊǊłǎƻƪ ǎŜƎƝǘǎŞƎŞǾŜƭ 

ŜƳŜƭƪŜŘƘŜǘǘŜƪ ŀ ȊǀƭŘ ŎŞƭǵ ƪǀȊƪƛŀŘłǎƻƪ όƪǸƭǀƴǀǎŜƴ ŀ ǾƝȊ-Σ ƘǳƭƭŀŘŞƪƎŀȊŘłƭƪƻŘłǎ Şǎ ŀ ƪǀȊƭŜƪŜŘŞǎƛ 

ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ǘŜǊŞƴ)Σ ŀȊ ǸȊƭŜǘƛ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ǾƻƭǳƳŜƴŜ ŎǎǀƪƪŜƴǘΦ włŀŘłǎǳƭ ŀ ǇǊƛǾłǘ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ 

ƛǎ ŜǊǃǎŜƴ ŦǸƎƎŜƴŜƪ ŀȊ 9¦-ŦƻǊǊłǎƻƪǘƽƭΣ Şǎ ŀƴƴŀƪ ŀ ǾŜǎȊŞƭȅŜ ƛǎ ŦŜƴƴłƭƭΣ ƘƻƎȅ ŜƎȅŦŀƧǘŀ ƪƛǎȊƻǊƝǘƽ ƘŀǘłǎƪŞƴǘ 

ƪǀȊǇŞƴȊŜƪōǃƭ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊǳƴƪ ƻƭȅŀƴ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪŀǘΣ ƳŜƭȅŜƪ ŀƪłǊ ǇǊƛǾłǘ ŀƭŀǇƻƴ ƛǎ 

ƳŜƎǾŀƭƽǎǳƭƘŀǘƴłƴŀƪ όh9/5 нлмуύΦ .łǊ ŀ ǇǊƛǾłǘ ȊǀƭŘ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ǾƻƭǳƳŜƴŜ ǎƻƪ ǘŞƴȅŜȊǃǘǃƭ όǎȊŀōłƭȅƻȊłǎƛ 

ƪǀǊƴȅŜȊŜǘΣ ŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊŀǘƝǾ ǘŜǊƘŜƪΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘŀǘƽǎłƎƛ łǊŀƪ ǎǘōΦύ ŦǸƎƎΣ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǇƛŀŎƻƪ łƭǘŀƭ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊƻǘǘ 

ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎƛ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘ ƳƛƴŘŜƴƪŞǇǇ Ŧƻƴǘƻǎ ǾŜȊŞǊƭǃ ƭŜƘŜǘΦ 

Jelen konzuƭǘłŎƛƽǎ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳƳ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ŦŜƭǘłǊƧŀ ŀ ƳŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎƛ zǀƭŘ pŞƴȊǸƎȅi όƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ 

ǘŜǊƳƛƴƻƭƽƎƛłōŀƴΥ green financeύ ǎȊŜƎƳŜƴǎ ōǃǾǸƭŞǎŞƴŜƪ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎŜƛǘΣ ŦƽƪǳǎȊǇƻƴǘƧŀƛǘΣ ŀȊƻƴƻǎƝǘǎŀ ŀ ǎȊŜƎƳŜƴǎ 

ƴǀǾŜƪŜŘŞǎŞƴŜƪ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ŀƪŀŘłƭȅŀƛǘ, valamint, ƘƻƎȅ ŀ ǇƛŀŎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƪΣ ŜƎȅŞō ŞǊƛƴǘŜǘǘŜƪ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ 

ōŜŎǎŀǘƻǊƴłȊȊŀ ŀ ƘŀȊŀƛ ƪǀȊƎƻƴŘƻƭƪƻŘłǎōŀ. ! ƪƻƴȊǳƭǘłŎƛƽƪ ƳłǊ ŜȊ ŞǾ ǘŀǾŀǎȊłƴ ƳŜƎƪŜȊŘǃŘǘŜƪΣ Şǎ ŀ ƧŜƭŜƴ 

ŘƻƪǳƳŜƴǘǳƳōŀƴ ǎȊŜǊŜǇƭǃ ƭŜƘŜǘǎŞƎŜǎ ƭŞǇŞǎŜƪ ƪǀȊŞ ǘǀōō ƛǎ ŜȊŜƴ ǇłǊōŜǎȊŞŘŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ς ǊŞǎȊōŜƴ ŞǇǇŜƴ ŀ 

ǇƛŀŎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƪ ƧŀǾŀǎƭŀǘłǊŀ ς ƪŜǊǸƭǘ ōŜΦ 

½ǀƭŘ pŞƴȊǸƎȅŜƪ ŀƭŀǘǘ ƻƭȅŀƴΣ ŀƭŀǇǾŜǘǃƴ ǇƛŀŎƛ ŀƭŀǇƻƴΣ ƳŀƎłƴŦƻǊǊłǎƻƪǊŀ ŞǇǸƭǃ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪǀȊǾŜǘƝǘŞǎǘ ŞǊǘǸƴƪΣ 

ƳŜƭȅƴŜƪ ǎƻǊłƴ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛΣ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛΣ ōƛȊǘƻǎƝǘłǎƛ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎƻƪ ς ŀ ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜȊŜƭŞǎƛ ŜƭǾŜƪ ǎŞǊǸƭŞǎŜ ƴŞƭƪǸƭ 

ς ŘŜŘƛƪłƭǘŀƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƻǘ ƛǎ ǎȊƻƭƎłƭƧłƪΣ ƧŜƭƭŜƳȊǃŜƴ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪΣ ǇǊƻƧŜƪǘŜƪ 

ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎłƴ ƪŜǊŜǎȊǘǸƭΦ όbŜƳ ǎƻǊƻƭƧǳƪ ƛŘŜ ŀ ǇƛŀŎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƪ /{w-ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎŜ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ƴȅǵƧǘƻǘǘ 

                                                                 

1 https://www.mnb.hu/letoltes/az-mnb-zold-programja.pdf 
2 https://www.mnb.hu/letoltes/versenykepessegi-program.pdf  
3 https://www.banque-france.fr/sites/default/files/media/2019/04/17/ngfs_first_comprehensive_report_-_17042019_0.pdf 
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ŀŘƻƳłƴȅƻƪŀǘΣ ŘƻǘłŎƛƽƪŀǘΦύ ! ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƻǘ ǎȊƻƭƎłƭƽ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ŘŜŦƛƴƝŎƛƽƧŀ όŀȊ ǵƎȅƴŜǾŜȊŜǘǘ 

ǘŀȄƻƴƽƳƛŀύ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ ¦ƴƛƽōŀƴ Şǎ ŀ ǾƛƭłƎ ǎȊłƳƻǎ Ƴłǎ ƻǊǎȊłƎłōŀƴ ƪƛŀƭŀƪƝǘłǎ ŀƭŀǘǘ łƭƭΦ WŜƭŜƴ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳƳōŀƴ 

ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǇƛŀŎƻƪƻƴ ƧŜƭŜƴƭŜƎ ƭŜƎłƭǘŀƭłƴƻǎŀōō ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎǘ ŀƭƪŀƭƳŀȊȊǳƪΣ ŀȊŀȊ a legŜƭǘŜǊƧŜŘǘŜōō ȊǀƭŘ 

ƪǀǘǾŞƴȅ ǎȊǘŜƴŘŜǊŘ4 ŀƭŀǇƧłƴ ƻƭȅŀƴ ǇǊƻƧŜƪǘŜƪŜǘ ǘŜƪƛƴǘǸƴƪ ȊǀƭŘƴŜƪΣ ƳŜƭȅŜƪ ŀȊ ŀƭłōōƛ ǘŜǊǸƭŜǘŜƪǊŜ ƛǊłƴȅǳƭƴŀƪΥ  

¶ ƳŜƎǵƧǳƭƽ ŜƴŜǊƎƛŀΣ 

¶ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎΣ 

¶ ǎȊŜƴƴȅŜȊŞǎ ƳŜƎŜƭǃȊŞǎ Şǎ ƪontroll, 

¶ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽ ƳŜȊǃƎŀȊŘŀǎłƎ Şǎ łƭƭŀǘǘŜƴȅŞǎȊǘŞǎΣ 

¶ ǎȊłǊŀȊŦǀƭŘƛ Şǎ ǾƝȊƛ ōƛƻŘƛǾŜǊȊƛǘłǎ ƳŜƎǃǊȊŞǎΣ 

¶ ǘƛǎȊǘŀ ƪǀȊƭŜƪŜŘŞǎΣ 

¶ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽ ǾƝȊƎŀȊŘłƭƪƻŘłǎΣ ǎȊŜƴƴȅǾƝȊƎŀȊŘłƭƪƻŘłǎΣ 

¶ ƪƭƝƳŀǾłƭǘƻȊłǎƘƻȊ Ǿŀƭƽ ŀƭƪŀƭƳŀȊƪƻŘłǎΣ 

¶ αǀƪƻƘŀǘŞƪƻƴȅέ illetve ƪǀǊƪǀǊǀǎ ƎŀȊŘŀǎłƎ ǘŜǊƳŞƪŜƛΣ ǘŜŎƘƴƻƭƽƎƛłƛΣ 

¶ ȊǀƭŘ ŞǇǸƭŜǘŜƪΦ5 

!Ȋ ab. ŀ ƪƻƴȊǳƭǘłŎƛƽǊŀ ƪŀǇƻǘǘ ǾłƭŀǎȊƻƪ ǘǸƪǊŞōŜƴ ǇƛŀŎǘłƳƻƎŀǘƽΣ ŦŜƧƭŜǎȊǘǃΣ ƻǊƛŜƴǘłƭƽ ƭŞǇŞǎŜƪŜǘ ǘŜǊǾŜȊΣ Şǎ 

ŞǇǇŜƴ ŜȊŞǊǘ ƪƛŦŜƧŜȊŜǘǘŜƴ ƘŀǎȊƴƻǎ ƭŜƴƴŜ ŀȊ ab. ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊŜǇǾłƭƭŀƭłǎłǾŀƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ƛƎŞƴȅŜƪΣ ŜƭǾłǊłǎƻƪ 

ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŜΦ 

 

!Ȋ ab. ǾƛǘŀŀƴȅŀƎłǾŀƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘōŀƴ ŞǎȊǊŜǾŞǘŜƭǘΣ ƧŀǾŀǎƭŀǘƻǘ ǘŜƴƴƛ ōłǊƪƛ ǎȊłƳłǊŀ ƭŜƘŜǘǎŞƎŜǎΣ ŘŜ ŀȊ 

ab. ƪƛŦŜƧŜȊŜǘǘŜƴ ŀȊ ŀƭłōōƛ ŞǊƛƴǘŜǘǘŜƪ ǾƛǎǎȊŀƧŜƭȊŞǎŜƛǊŜ ǎȊłƳƝǘΥ 

¶ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ όōŀƴƪƻƪΣ ōƛȊǘƻǎƝǘƽƪΣ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘƽƪΣ ǇŞƴȊǘłǊŀƪ ǎǘōΦύΤ 

¶ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǇƛŀŎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƪ ǎȊŀƪƳŀƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƛΤ 

¶ ŀ ƪƻǊƳłƴȅȊŀǘƛ ǎȊŜƪǘƻǊ ƪŞǇǾƛǎŜƭǃƛΣ ƛƴǘŞȊƳŞƴȅŜƛΤ 

¶ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƎŀƭ ŦƻƎƭŀƭƪƻȊƽ ǘŀƴłŎǎŀŘƽ ƛƭƭŜǘǾŜ ŀǳŘƛǘłƭƽ ŎŞƎŜƪΤ 

¶ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƎŀƭ ŦƻƎƭŀƭƪƻȊƽ ƪǳǘŀǘƽƪΣ ŜƭŜƳȊǃƪΤ 

¶ ȊǀƭŘ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪΤ 

¶ ǾłƭƭŀƭŀǘƛΣ ƪƪǾ ǎȊŜƪǘƻǊ ǊŜƭŜǾłƴǎ ƪŞǇǾƛǎŜƭǃƛΦ 

A vitaanyagban foglaltakkal kapcsolatban az MNB a ȊƻƭŘΦǇŜƴȊǳƎȅŜƪϪƳƴōΦƘǳ ŜƳŀƛƭ ŎƝƳǊŜ ǾłǊƧŀ az 

ŞǎȊǊŜǾŞǘŜƭŜƪŜǘΣ ƧŀǾŀǎƭŀǘƻƪŀǘ 2019. szeptember 4-ig. 

                                                                 

4 L/a! DǊŜŜƴ .ƻƴŘ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŘŜŦƛƴƝŎƛƽƛΥ ƘǘǘǇǎΥκκǿǿǿΦƛŎƳŀƎǊƻǳǇΦƻǊƎκŀǎǎŜǘǎκŘƻŎǳƳŜnts/Regulatory/Green-Bonds/June-2018/Green-Bond-Principles---June-2018-
140618-WEB.pdf 

5 ;ǊǘŜƭŜƳǎȊŜǊǼŜƴ ŀ ŦŜƴǘƛ Ǉƻƴǘƻƪ ƳŜƎƭŜƘŜǘǃǎŜƴ łƭǘŀƭłƴƻǎ ƪŀǘŜƎƽǊƛłƪŀǘ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪΦ ¢ǀōō ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ŦƽǊǳƳƻƴ Ŧƻƭȅƛƪ ŀ ƳŞƎ ǊŞǎȊƭŜǘŜǎŜōōΣ ƳƛƴŞƭ ƛƴƪłōō ǘǳŘƻƳłƴȅƻǎŀƴ ƛǎ 
megalapozoǘǘ ŘŜŦƛƴƛłƭłǎΦ WŜƭŜƴ ƪƻƴȊǳƭǘłŎƛƽǎ ŀƴȅŀƎ ŜƎȅŦŀƧǘŀ ƳǳƴƪŀƘƛǇƻǘŞȊƛǎƪŞƴǘ ǘŜƪƛƴǘ ŀ ƭƛǎǘłǊŀΣ ƳŜƭȅƴŜƪ ŎŞƭƧŀ ŜōōŜƴ ŀ ǎǘłŘƛǳƳōŀƴ ƳŞƎ ŎǎǳǇłƴ ŀ ƪƻƴȊǳƭǘłŎƛƽ ŜƭǃǎŜƎƝǘŞǎŜΦ 
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2. ! YLLb5¦[j HELYZET ;w¢;Y9[;{9 

2.1. bŜƳȊŜǘƪǀȊi tapasztalatok 

! ŦŜƧƭŜǘǘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǇƛŀŎƻƪƻƴ ǎȊłƳƻǎ ƻǊǎȊłƎōŀƴ ƪƛŀƭŀƪǳƭǘ ŜƎȅ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ όƎǊŜŜƴ ŦƛƴŀƴŎŜ) szegmens, 

ƳŜƭȅōŜƴ ŀ ƪǸƭǀƴōǀȊǃ ǘŜǊƳŞƪŜƪΣ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎƻƪ ǾŀƭŀƳƛƭȅŜƴ ƪǀȊǾŜǘƭŜƴ ǾŀƎȅ ƪǀȊǾŜǘŜǘǘ ƳƽŘƻƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƻǘ ǎȊƻƭƎłƭƧłƪΦ .łǊ ŀȊ ƛƭȅŜƴ ƧŜƭƭŜƎǼ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƳŜƎƻƭŘłǎƻƪ ŜƎȅ ǊŞǎȊŜ ǾŀƭŀƳƛƭȅŜƴ łƭƭŀƳƛƭŀƎ 

Řƻǘłƭǘ ǇǊƻƎǊŀƳ ǊŞǎȊŜ όƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅŜǎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎƛ ōŀƴƪƛΣ ƪǀƭǘǎŞƎǾŜǘŞǎƛ ǾŀƎȅ ǳƴƛƽǎ ŦƻǊǊłǎ łƭƭ ƳǀƎǀǘǘŜύΣ ŜƎȅǊŜ 

ƳŀǊƪłƴǎŀōō ŀ ǘƛǎȊǘłƴ ǇƛŀŎƛ ŀƭŀǇƻƴ ƳǼƪǀŘǃ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜƎƳŜƴǎ ƛǎΦ ! ǘƻǾłōōƛŀƪōŀƴ ƧŜƭŜƴ ǾƛǘŀŀƴȅŀƎ ƛǎ 

Ŏǎŀƪ ŜȊ ǳǘƽōōƛǾŀƭΣ ŀȊŀȊ ŀȊ ǸȊƭŜǘƛ ŀƭŀǇƻƴ ƴȅǵƧǘƻǘǘΣ łƭƭŀƳƛƭŀƎ ŞǊŘŜƳōŜƴ ƴŜƳ ǘłƳƻƎŀǘƻǘǘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎǎŀƭ 

foglalkozik. 

! ƪǸƭŦǀƭŘƛ ƎȅŀƪƻǊƭŀǘōŀƴ ŦƛƎȅŜƭŜƳǊŜ ƳŞƭǘƽ ŦŜƧƭŜƳŞƴȅΣ ƘƻƎȅ ƴŜƳ ŎǎǳǇłƴ ǎǇŜŎƛŀƭƛȊłƭǘΣ ƴƛŎƘŜ ƧŜƭƭŜƎǼ όŜǘƛƪǳǎύ 

ƪƛǎōŀƴƪƻƪ ƪƝƴłƭŀǘłōŀƴΣ ŘŜ ŜƎȅǊŜ ǘǀōō ǳƴƛǾŜǊȊłƭƛǎ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ŎǎƻǇƻǊǘƴłƭ ƳŜƎǘŀƭłƭƘŀǘƽŀƪ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ 

ǘŜǊƳŞƪŜƪΦ A fejlett piacokon mŀ ƳłǊ ƭŞƴȅŜƎŞōŜƴ ƳƛƴŘŜƴ ƘŀƎȅƻƳłƴȅƻǎ ōŀƴƪƛ ǾŀƎȅ ŜƎȅŞō ǇŞƴȊǸƎȅƛ 

ǘŜǊƳŞƪƴŜƪ ƳŜƎǾŀƴ ŀ ȊǀƭŘ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃƧŜΦ 9Ȋ ǳǘƽōōƛŀƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ ŞǊǘŜƭŜƳǎȊŜǊǼŜƴ ŀȊ ŜƎȅƛƪ ƭŜƎŀƭŀǇǾŜǘǃōō ƪŞǊŘŞǎΣ 

ƘƻƎȅ ŀȊ ŀŘƻǘǘ ǘŜǊƳŞƪ Ƴƛ ŀƭŀǇƧłƴ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ȊǀƭŘƴŜƪΦ 9 ǘŞǊŜƴ ŀ ǇƛŀŎƛ ǎȊŀƪƳŀƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ łƭǘŀƭ ƛƭƭŜǘǾŜ ŜƎȅŜǎ 

ƻǊǎȊłƎƻƪōŀƴ ŀ ǎȊŀōłƭȅƻȊƽƪ łƭǘŀƭ ƪƛŘƻƭƎƻȊƻǘǘΣ ŀ .ŜǾŜȊŜǘǃ ŦŜƧŜȊŜǘōŜƴ ƳłǊ ŜƳƭƝǘŜǘǘ ǘŀȄƻƴƽƳƛłƪ ŀŘƧłƪ ŀ 

ŘŜŦƛƴƝŎƛƽǘΣ ƪǊƛǘŞǊƛǳƳǊŜƴŘǎȊŜǊǘΣ ƳŜƭȅƴŜƪ Ǿŀƭƽ ƳŜƎŦŜƭŜƭŞǎǘ ƧŜƭƭŜƳȊǃŜƴ ƪǸƭǎǃǎ ƳƛƴǃǎƝǘǃ ŎŞƎ ƛƎŀȊƻƭƧŀΦ  

!Ȋ ƛƭȅŜƴ ƳƽŘƻƴ ȊǀƭŘƴŜƪ ƳƛƴǃǎƝǘŜǘǘ ǘŜǊƳŞƪŜƪetΣ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎƻƪŀǘ ƴŜǾŜȊȊǸƪ ŎƝƳƪŞȊŜǘǘ όƭŀōŜƭƭŜŘύ ȊǀƭŘ 

ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪƴŜƪΦ Cƻƴǘƻǎ ŀȊƻƴōŀƴ ƳŜƎƧŜƎȅŜȊƴƛΣ ƘƻƎȅ ŀ ŎƝƳƪŞǾŜƭ ƴŜƳ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃ ǘŜǊƳŞƪŜƪΣ ǸƎȅƭŜǘŜƪ 

ŜƎȅ ǊŞǎȊŜ ƛǎ ōƛȊƻƴȅosan ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎ ƘŀǎȊƴƻǎ ŎŞƭǘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊΣ łƳ ŜȊ ŀ ȊǀƭŘ ƧŜƭƭŜƎ ƭłǘŜƴǎ ƳŀǊŀŘΣ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ 

haszon olykor ǘǳƭŀƧŘƻƴƪŞǇǇŜƴ ƴŜƳ ƛǎ ǎȊłƴŘŞƪƻƭǘ αƳŜƭƭŞƪƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅέΦ DȅŀƪǊŀƴ ƳŞƎ ƳŀƎŀ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ 

ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘƽ ǎŜƳ ǘŀǊǘƧŀ ƴȅƛƭǾłƴΣ ƘƻƎȅ ƘƛǘŜƭŜƛ ǾŀƎȅ ŜƎȅŞō ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎŀƛƴŀƪ ƳŜƪƪƻǊŀ ǊŞǎȊŜ ȊǀƭŘ. 

Hiteloldalon a αŎƝƳƪŞȊŜǘǘέ ȊǀƭŘ hitelek egy-ƪŞǘ ŞǾŜ ƧŜƭŜƴǘŜƪ ƳŜƎΦ 9ȊŜƴ ƪǀƭŎǎǀƴǀƪ ƳƛƴŘŜƎȅƛƪŞǊŜ ƛƎŀȊΣ 

ƘƻƎȅ ŀ ƘƛǘŜƭŎŞƭ ƳŜƎŦŜƭŜƭ ǾŀƭŀƳŜƭȅ ȊǀƭŘ ǘŀȄƻƴƽƳƛłƴŀƪΣ Şǎ ŀ ƘƛǘŜƭŜȊǃ ŜƎȅ ǘǊŀƴǎȊǇŀǊŜƴǎ ŦƻƭȅŀƳŀǘǘŀƭ ǾŀƭŀƳƛƴǘ 

ŀŘŀǘǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎǎŀƭ ǘłƳŀǎȊǘƧŀ ŀƭłΣ ƘƻƎȅ ŀ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ǘŞƴȅƭŜƎ ŀ ŘŜƪƭŀǊłƭǘ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭƧŀΦ !Ȋ 

ŜƎȅǎȊŜǊǼΣ ȊǀƭŘ ŎŞƭǵ ōŜǊǳƘłȊłǎƛ ƘƛǘŜƭŜƪΣ ǇǊƻƧŜƪǘƘƛǘŜƭŜƪ ƳŜƭƭŜǘǘ ƳŜƎǘŀƭłƭƘŀǘƽƪ ŀ ȊǀƭŘ ǎȊƛƴŘƛƪłƭǘ ƘƛǘŜƭŜƪ ƛǎ 

όƧŜƭƭŜƳȊǃŜƴ ŀ ƭŜƎƴŀƎȅƻōō ǀǎǎȊŜƎǼΣ ƭŜƎƪƻƳǇƭŜȄŜōō ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ŦƛƴŀnǎȊƝǊƻȊłǎłǊŀύΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ŜƎŞǎȊŜƴ ǵƧǎȊŜǊǼ 

ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎƛ ŦƻǊƳłƪ is.  

! ŎƝƳƪŞȊŜǘǘ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪ ǎǇŜŎƛłƭƛǎΣ ǊŜƴŘƪƝǾǸƭ ƛƴƴƻǾŀǘƝǾ ŀƭƪŀǘŜƎƽǊƛłƧłǘ ǘŜǎȊƛƪ ƪƛ ŀ ŦŜƴƴǘŀǊtƘŀǘƽǎłƎƘƻȊ ƪǀǘǀǘǘ 

(sustainability-linked) vagy ESG6-ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƘŜȊ ƪǀǘǀǘǘ ƘƛǘŜƭŜƪΣ ƳŜƭȅŜƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ ŀ ƘƛǘŜƭŦŜƭǾŜǾǃ ŎŞƎ 

ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ όǾŀƎȅ 9{Dύ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŜ ƘŀǘłǊƻȊȊŀ ƳŜƎ ŀ ƘƛǘŜƭ ƪŀƳŀǘłǘΣ ŘŜ ǎƻƪǎȊƻǊ ƴŜƳ Ŏǎŀƪ ŀ ƘƛǘŜƭŘǀƴǘŞǎƪƻǊΣ 

ƘŀƴŜƳ ŀƪłǊ ŀ ǘŜƭƧŜǎ ŦǳǘŀƳƛŘǃ ŀƭŀǘǘΦ ! ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎ Ƨƽƭ ǘŜƭƧŜǎƝǘǃ ŀŘƽǎ ƪŀƳŀǘǘŜǊƘŜ ǘŜƘłǘ ŎǎǀƪƪŜƴƘŜǘ ŀ ƘƛǘŜƭ 

ŦǳǘŀƳƛŘŜƧŜ ŀƭŀǘǘΣ ŀƳƛ ǳƎȅŀƴ ŀ ōŀƴƪ ƳŀǊȊǎłǘ ƴŞƳƛƭŜƎ ǊƻƴǘƘŀǘƧŀΣ łƳ ŜȊǘ ŀ Ƙŀǘłǎǘ ŀ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ 

ŎǎǀƪƪŜƴŞǎŜ ŀƪłǊ ŜƭƭŜƴǎǵƭȅƻȊƘŀǘƧŀ is. (EƳǇƛǊƛƪǳǎŀƴ ŜƎȅǊŜ ƛƴƪłōō ŀƭłǘłƳŀǎȊǘƻǘǘΣ ƘƻƎȅ ŀ ƳŀƎŀǎ 9{D-

ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƘƛǘŜƭƪƻŎƪłȊŀǘǘŀƭ ƧłǊ ŜƎȅǸǘǘΦ) 2018-ōŀƴ ŀ ŎƝƳƪŞȊŜǘǘ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪ ŦƻƭȅƽǎƝǘłǎŀ осΣп 

ƳƛƭƭƛłǊŘ ŘƻƭƭłǊǘ tett ki (Trucost 2019)Σ ŀȊ łƭƭƻƳłƴȅ ƳƻǎǘŀƴǊŀ ǇŜŘƛƎ ƳłǊ ŀ млл ƳƛƭƭƛłǊŘ ŘƻƭƭłǊƻǎ ƘŀǘłǊǘ ƛǎ 

ƳŜƎƘŀƭŀŘǘŀΣ ŀȊŀȊ ŀƭŀŎǎƻƴȅ ōłȊƛǎǊƽƭ ƛƎŜƴ ŘƛƴŀƳƛƪǳǎŀƴ ƴǃ ό9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ CƛƴŀƴŎŜ нлмфύΦ 

                                                                 

6 !Ȋ 9{D ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ όŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭύΣ ǘłǊǎŀŘŀƭƳƛ όǎƻŎƛŀƭύ Şǎ ǾłƭƭŀƭŀǘƛǊłƴȅƝǘłǎƛ όƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜύ ƧŜƭƭŜƳȊǃƪ Ƴƛƴǘ ǎȊŜƳǇƻƴǘǊŜƴŘǎȊŜǊ ǊǀǾƛŘƝǘŞǎŜΦ 
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;ǊǘŜƭŜƳǎȊŜǊǼŜƴ ŜƴƴŞƭ ƴŀƎȅǎłƎǊŜƴŘŜƪƪŜƭ ƴŀƎȅƻōō ŀ ȊǀƭŘ ŎƝƳƪŞǾŜƭ ƴŜƳ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃΣ ŘŜ ŜƎȅŞōƪŞƴǘ 

ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎ ƘŀǎȊƴƻǎ ǇǊƻƧŜƪǘŜƪŜǘΣ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪŀǘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊƽ ƘƛǘŜƭŜƪ łƭƭƻƳłƴȅŀΣ łƳ ŜȊŜƪǊǃƭ ƴŜƳ łƭƭ 

ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎǊŜ ǎȊǘŜƴŘŜǊŘƛȊłƭǘ ŀŘŀǘΦ 

A ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎƻƪŀǘ tekintve, ŀ ƪǸƭŦǀƭŘƛ ǇƛŀŎƻƪƻƴ ŜƭŞǊƘŜǘǃ ȊǀƭŘ ōŜǘŞǘŜƪ ǘǀōōŦŞƭŜ ŦƻǊƳłǘ ƛǎ ǀƭǘŜƴŜƪ 

ŀōōƽƭ ŀ ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭΣ ƘƻƎȅ Ƴƛ ŀƭŀǇƧłƴ ƛǎ ǘŜƪƛƴǘƛƪ ŀȊƻƪŀǘ ȊǀƭŘƴŜƪΦ ! ȊǀƭŘƴŜƪ ƴŜǾŜȊŜǘǘ ōŜǘŞǘŜƪ ŜƎȅƛƪ ŦŀƧǘłƧŀ 

ŜǎŜǘŞōŜƴ ŀ ōŜǘŞǘ Ŏǎŀƪ ƻǇŜǊŀǘƝǾ ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ ȊǀƭŘΣ ŀȊŀȊ ǇŞƭŘłǳƭ ŀ ǘŜǊƳŞƪ ǘŜƭƧŜǎ ŞƭŜǘŎƛƪƭǳǎŀ ǇŀǇƝǊƳŜƴǘŜǎ ǾŀƎȅ 

ŞǇǇŜƴ ŀ ōŜǘŞǘŜƭƘŜƭȅŜȊŞǎ αjutalmaέ ŜƎȅ Ŧŀ ŜƭǸƭǘŜǘŞǎŜΦ7 AmbiŎƛƽȊǳǎŀōō ǾłƭǘƻȊŀǘƻǘ ƧŜƭŜƴǘ ŀȊƻƴ ȊǀƭŘ ōŜǘŞǘ 

ŦƻǊƳŀΣ ŀƳŜƭȅ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ōŜǘŞǘƎȅǼƧǘǃ ōŀƴƪ ǾłƭƭŀƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƭŜƎŀƭłōō ŀ ȊǀƭŘ ōŜǘŞǘłƭƭƻƳłƴƴȅŀƭ ƳŜƎŜƎȅŜȊǃ 

ǾƻƭǳƳŜƴǼ ƘƛǘŜƭǘ ŦƻƭȅƽǎƝǘ ŘŜŘƛƪłƭǘŀƴ ȊǀƭŘ ǇǊƻƧŜƪǘŜƪǊŜΦ ό! ǘƻǾłōōƛŀƪōŀƴ ƧŜƭŜƴ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳƳōŀƴ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ŜȊǘ 

ŀ ŦƻǊƳłǘ ŞǊǘƧǸƪ ȊǀƭŘ ōŜǘŞǘ ŀƭŀǘǘΦύ ! ƘƛǘŜƭŜƪƘŜȊ Ƙŀǎƻƴƭƽŀƴ ƛǘǘ ƛǎ Ǿŀƴ ŀǊǊŀ ǇŞƭŘŀΣ ƘƻƎȅ a ȊǀƭŘ ōŜǘŞǘet ς illetve 

Ǉƻƴǘƻǎŀōōŀƴ ŀ ōŜǘŞǘōǃƭ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊƻǘǘ ƘƛǘŜƭƻƭŘŀƭƛ ŀƪǘƛǾƛǘłǎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƘŀǎȊƴłǘ ς ƪǸƭǎǃ ŀǳŘƛǘƻǊ ǾŀƎȅ 

ǘŀƴłŎǎŀŘƽ is ǘŀƴǵǎƝǘja.8 9ōōŜƴ ŀȊ ŜǎŜǘōŜƴ ǘǳƭŀƧŘƻƴƪŞǇǇŜƴ ŀ ȊǀƭŘ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪƘŜȊ ς Ƴƛƴǘ ƧŜƭƭŜƳȊǃŜƴ 

ƛƴǘŞȊƳŞƴȅƛ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ǎȊłƴǘ ŦƻǊǊłǎƎȅǼƧǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƘƻȊ ς ǊŜƴŘƪƝǾǸƭ Ƙŀǎƻƴƭƽ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪǀȊǾŜǘƝǘŞǎ Ǿŀƭƽǎǳƭ 

ƳŜƎΣ Ŏǎŀƪ ŞǇǇŜƴ ŀ ƘłȊǘŀǊǘłǎƛ ŦƻǊǊłǎƻƪǊŀ ŀƭŀǇƻȊǾŀΣ Şǎ ŀ ƪǀǘǾŞƴȅƪƛōƻŎǎłǘłǎ ƪǀǘǀǘǘǎŞƎŜƛ ƴŞƭƪǸƭΦ 

A ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇƻƪ ǘŜǊŞƴ a ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎƘƻȊŀǘŀƭ ǎƻǊłƴ ǎȊŜƳ Ŝƭǃǘǘ ǘŀǊǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳ-ƪƻŎƪłȊŀǘ 

ƪŜǊŜǘǊŜƴŘǎȊŜǊ ƳłǊ Ƨƽ ƴŞƘłƴȅ ŞǾŜ ŜƎȅǊŜ ǘǀōō ǎȊŜǊŜǇƭǃ ŜǎŜǘŞōŜƴ ƪƛŜƎŞǎȊǸƭ ŀ ȊǀƭŘ όƛƭƭŜǘǾŜ łƭǘŀƭłōŀƴ ŀȊ 9{Dύ 

ǎȊŜƳǇƻƴǘƻƪ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜǾŞǘŜƭŞǾŜƭΦ ! ǘłǊǎŀŘŀƭƳƛƭŀƎ ŦŜƭŜƭǃǎ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ό{wLΥ {ƻŎƛŀƭȅ wŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ 

LƴǾŜǎǘƳŜƴǘύ ǘŞǊƴȅŜǊŞǎŜ ŜƎȅǊŜ ƧŜƭŜƴǘǃǎŜōō ŀ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ǘǃƪŜǇƛŀŎƻƪƻƴΦ ! bƻǾŜǘƘƛŎ ƎȅǼƧǘŞǎŜ ǎȊŜǊƛƴǘ 2017 

ǾŞƎŞƴ ŀȊ ŜǳǊƽǇŀƛ αȊǀƭŘέ ǾŀƎȅ {wL ŀƭŀǇƻƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ǾŀƎȅƻƴ ƳŜƎƘŀƭŀŘǘŀ ŀ он ƳƛƭƭƛłǊŘ ŜǳǊƽǘΦ ! ƪƛǎōŜŦŜƪǘŜǘǃƪ 

Şǎ ŀȊ ƛƴǘŞȊƳŞƴȅƛ ǸƎȅŦŜƭŜƪ łƭǘŀƭ ǾłǎłǊƻƭƘŀǘƽ ŀƭŀǇƻƪ мс ƪǸƭǀƴōǀȊǃ ƻǊǎȊłƎ мтп ŘŀǊŀō ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳƳłǘ 

ǘŀǊǘŀƭƳŀȊǘłƪΦ ! ƪŜȊŜƭǘ ǾŀƎȅƻƴōŀƴ ό!ǳaύ нлмт ŦƻƭȅŀƳłƴ ǘŀǇŀǎȊǘŀƭǘ мл ƳƛƭƭƛłǊŘ ŜǳǊƽǎ ƳŜƎǳƎǊłǎ тл҈-a 

ǘǃƪŜōŜłǊŀƳƭłǎƴŀƪ Ǿƻƭǘ ƪǀǎȊǀƴƘŜǘǃΣ ƳƝƎ ŀ ŦŜƴƴƳŀǊŀŘƽ ол҈ ŀ ƳǀƎǀǘǘŜǎ ǘŜǊƳŞƪŜƪ łǊŦƻƭȅŀƳƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ 

Ǿƻƭǘ ōŜǘǳŘƘŀǘƽ όмΦ łōǊŀύ. 

1. łōǊŀ: 9ǳǊƽǇŀƛ ȊǀƭŘ ŀƭŀǇƻƪ ƪŜȊŜƭǘ ǾŀƎȅƻƴłƴŀƪ Şǎ ŘŀǊŀōǎȊłƳłƴŀƪ ǾłƭǘƻȊłǎŀ нллф-нлмт ƪǀȊǀǘǘ 

 
CƻǊǊłǎΥ bƻǾŜǘƘƛŎ όнлмуύ 

                                                                 

7 [łǎŘ ǇŞƭŘłǳƭΥ ƘǘǘǇǎΥκκǿǿǿΦȅŜǎōŀƴƪΦƛƴκƎǊŜŜƴ-future-deposit-2018 

8 [łǎŘ ǇŞƭŘłǳƭΥ https://www.ubank.com.au/term-deposits/green Şǎ 
https://www.climatebonds.net/files/files/Westpac%20Green%20Deposits%20Framework%20September%202018.pdf 

https://www.ubank.com.au/term-deposits/green


 

½ǀƭŘ tŞƴȊǸƎȅŜƪ aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎƻƴ 
 

9 

! ȊǀƭŘ ŎŞƭǵ ŦƻǊǊłǎƎȅǼƧǘŞǎ ǘŜǊŞƴ Ŧƻƴǘƻǎ ƳŞƎ ƳŜƎŜƳƭƝǘŜƴƛ ŀ ȊǀƭŘ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪŜǘΦ Ezek olyan hitelviszonyt 

ƳŜƎǘŜǎǘŜǎƝǘǃ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƻƪΣ ƳŜƭȅŜƪ ƪƛōƻŎǎłǘƽƧŀ ǾłƭƭŀƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ŀ ƪǀǘǾŞƴƴȅŜƭ ƎȅǼƧǘǀǘǘ ŦƻǊǊłǎōƽƭ ǾŀƭŀƳƛƭȅŜƴ 

ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭƳƛ ǾŀƎȅ ŀƘƘƻȊ ƪŀǇŎǎƻƭƽŘƽ ōŜǊǳƘłȊłǎǘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊΦ ! ƭŜƎƧŜƭƭŜƳȊǃōō ōŜǊǳƘłȊłǎƛ ŎŞƭƻƪ ŀ ȊǀƭŘ 

energeǘƛƪŀƛ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ȊǀƭŘ ŞǇǸƭŜǘŜƪ ƪƛŀƭŀƪƝǘłǎŀ Şǎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜΣ ŘŜ ŀ ǾƝȊ- Şǎ 

ǎȊŜƴƴȅǾƝȊƎŀȊŘłƭƪƻŘłǎΣ ƪǀȊƭŜƪŜŘŞǎ Şǎ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎ ƧŀǾƝǘłǎŀ ƛǎ ŀ ƎȅŀƪƻǊƛ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎƛ ǘŜǊǸƭŜǘŜƪ ƪǀȊǀǘǘ 

szerepel (2Φ łōǊŀύΦ  

нΦ łōǊŀΥ ½ǀƭŘ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪōǃƭ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊƻǘǘ ǇǊƻƧŜƪǘŜƪ ƳŜƎƻǎȊƭłǎŀ 

 
CƻǊǊłǎΥ L/a! (2019) 

! ȊǀƭŘ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪ ǇƛŀŎŀ ŘƛƴŀƳƛƪǳǎŀƴ ƴǃ ƳƛƴŘ ŀ ǾƻƭǳƳŜƴŜƪΣ ƳƛƴŘ ŀ ƪƛōƻŎǎłǘƽƪ ƪǀǊŜ ǘŜƪƛƴǘŜǘŞōŜƴΦ 

Nemcsak ŀ ƪƛōƻŎǎłǘƽik όǾłƭƭŀƭŀǘƻƪΣ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪΣ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎƛ ōŀƴƪƻƪΣ ǀƴƪƻǊƳłƴȅȊŀǘƻƪΣ łƭƭŀƳƻƪ ǎǘōΦ) 

ǎƻƪŦŞƭŞƪΣ ŘŜ ŜƎȅŞō ǇŀǊŀƳŞǘŜǊŜƛƪōŜƴ ς Ƴƛƴǘ ŀ ƭŜƧłǊŀǘΣ ŀ ǘǃƪŜǀǎǎȊŜƎΣ ŀ ƪŀƳŀǘƻȊłǎ ǾŀƎȅ ŞǇǇŜƴ ŀ ƪǸƭǎǃ 

ƘƛǘŜƭƳƛƴǃǎƝǘŞǎ ς ƛǎ ǾłƭǘƻȊŀǘƻǎ ƪŞǇŜǘ ƳǳǘŀǘƴŀƪΦ Cƻƴǘƻǎ ƪǸƭǀƴōǎŞƎ ŀ ƘŀƎȅƻƳłƴȅƻǎ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪƘŜȊ ƪŞǇŜǎǘΣ ƘƻƎȅ 

ŀ ȊǀƭŘ ŎƝƳƪŜ9 αŦŜƧŞōŜƴέ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊƻǘǘ ƪǀǊǼ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭłǎǘ Şǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊƘŀǘ Ŏǎŀƪ ŀȊ ŀŘƻǘǘ 

ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳƳΣ ŜȊŞǊǘ Ǉƻƴǘƻǎŀƴ ŘŜŦƛƴƛłƭƴƛ Şǎ ŘƻƪǳƳŜƴǘłƭƴƛ ƪŜƭƭ ƳƛƴŘ ŀȊ ŜȊǘ ōƛȊǘƻǎƝǘŀƴƛ ƘƝǾŀǘƻǘǘ ŦƻƭȅŀƳŀǘƻƪŀǘΣ 

ƳƛƴŘ ŀ ŦƻǊǊłǎƻƪ ƪƻƴƪǊŞǘ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭłǎłǘΦ 

2.2. IŀȊŀƛ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎƻƪ ς ƘŜƭȅȊŜǘƪŞǇ 

aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎƻƴ ς ŀ ǊŞƎƛƽ ǇƛŀŎŀƛƘƻȊ Ƙŀǎƻƴƭƽŀƴ ς ƴƛƴŎǎŜƴŜƪ ŎƝƳƪŞȊŜǘǘ όƪǸƭǎǃ ǘŀƴǵǎƝǘłǎǎŀƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃύ 

ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪΣ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎƻƪΣ ŘŜ ǘŜǊƳŞǎȊŜǘŜǎŜƴ Ǿŀƴƴŀƪ ȊǀƭŘ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭƽ ǸƎȅƭŜǘŜƪΣ ǘŜǊƳŞƪŜƪΦ 

A ȊǀƭŘƴŜƪ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ƘƛǘŜƭǘŜǊƳŞƪŜƪ ƪǀȊǀǘǘ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǸȊƭŜǘłƎōŀƴ ƧŜƭŜƴƭŜƎ ŜƎȅ ƴŜƳ ǇƛŀŎƛ ŀƭŀǇǵΣ ƘƛǘŜƭƘŜȊ 

Ƙŀǎƻƴƭƽ ǘŜǊƳŞƪ ŀ ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō: a ǘǳƭŀƧŘƻƴƪŞǇǇŜƴ ǾƛǎǎȊŀǘŞǊƝǘŜƴŘǃ EU-ǎ ǘłƳƻƎŀǘłǎ ŦƻǊƳłƧǵ [ŀƪƻǎǎłƎƛ 

9ƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎƛ IƛǘŜƭǇǊƻƎǊŀƳΦ !Ȋ ǀǎǎȊŜǎŜƴ ммр ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘ ƪŜǊŜǘǀǎǎȊŜƎǼ ǇǊƻƎǊŀƳōŀƴ 

ƳŀƎłƴǎȊŜƳŞƭȅŜƪΣ ǘłǊǎŀǎƘłȊŀƪ Şǎ ƭŀƪłǎǎȊǀǾŜǘƪŜȊŜǘŜƪ ǾŜƘŜǘƴŜƪ ŦŜƭ ƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅŜǎ л҈-ƻǎ ŦƛȄ ƪŀƳŀǘƻȊłǎǵ 

                                                                 

9 ! ȊǀƭŘ ŎƝƳƪŞǾŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ŘƛƭŜƳƳłƪ ŦŜƭƻƭŘłǎłǊŀ Ƴŀ ƳłǊ ŀ ȊǀƭŘ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪ ǘǀōō ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ǎȊǘŜƴŘŜǊŘƧŜ όǇŞƭŘłǳƭ ŀ DǊŜŜƴ .ƻƴŘ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ Şǎ ŀ /ƭƛƳŀǘŜ .ƻƴŘ {ǘŀƴŘŀǊŘǎύ 
ƛǎ ƭŞǘŜȊƛƪΣ ƳŜƭȅŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƪƛƪǊƛǎǘłƭȅƻǎƻŘƴƛ ƭłǘǎȊŀƴŀƪ Ŝ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳƳƻƪƪŀƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ƳƛƴƛƳłƭƛǎ ƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŜƪΦ {ǃǘ ǘǀōō ƻƭȅŀƴ ŎŞƎΣ ǸƎȅƴǀƪǎŞƎ ƛǎ ƳŜƎƧŜƭŜƴǘ ŀ 
ǇƛŀŎƻƴΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ŦǸƎƎŜǘƭŜƴ ǾŞƭŜƳŞƴȅǘ ǾŀƎȅ ŀƪłǊ ƳƛƴǃǎƝǘŞǎǘΣ ǘŀƴǵǎƝǘǾłƴȅǘ ŀŘƴŀƪ ŀ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪ Ŝƭǃōōƛ ǎȊǘŜƴŘŜǊŘŜƪƴŜƪ Ǿŀƭƽ ƳŜƎŦŜƭŜƭŞǎŞǊǃƭΦ ! ǎȊǘŜƴŘŜǊŘŜƪ ŀȊ ŜƭƳǵƭǘ ŞǾŜƪōŜƴ 
ŜƎȅǊŜ ǎȊƛƎƻǊǵōōŀƪ Şǎ ǊŞǎȊƭŜǘŜǎŜōōŜƪ ƭŜǘǘŜƪΦ aƝƎ ŀ ŦŜƴǘ ŜƳƭƝǘŜǘǘ ƪŞǘ Ǝƭƻōłƭƛǎŀƴ ŜƭŦƻƎŀŘƻǘǘ ǎȊǘŜƴŘŜǊŘ ƳŞƎ ƳŀƎłƴƪŜȊŘŜƳŞƴȅŜȊŞǎōŜƴ Ƨǀǘǘ ƭŞǘǊŜΣ ŀŘŘƛƎ ŀ ǾłǊƘŀǘƽŀƴ ƳŞƎ ƛŘŞƴ 
ƳŜƎƧŜƭŜƴǃ 9¦-ǎ ȊǀƭŘƪǀǘǾŞƴȅ ŎƝƳƪŜ ƭŜǎȊ ŀȊ Ŝƭǎǃ αƘƛǾŀǘŀƭƻǎέ ǎȊǘŜƴŘŜǊŘΦ 
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ƘƛǘŜƭǘ ŜƎȅŜōŜƪ ƳŜƭƭŜǘǘ ŦǼǘŞǎƪƻǊǎȊŜǊǼǎƝǘŞǎǊŜΣ ǎȊƛƎŜǘŜƭŞǎǊŜΣ ƴȅƝƭłǎȊłǊƽƪ ŎǎŜǊŞƧŞǊŜ Şǎ ƴŀǇŜƭŜƳŜƪ ōŜŞǇƝǘŞǎŞǊŜΦ ! 

hitel ŦǳǘŀƳƛŘŜƧŜ ƭŜƎŦŜƭƧŜōō нл ŞǾ ƭŜƘŜǘΣ ƳŀȄƛƳłƭƛǎ ǀǎǎȊŜƎŜ ƳŀƎłƴǎȊŜƳŞƭȅŜƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ мл Ƴƛƭƭƛƽ ŦƻǊƛƴǘΣ ŀ ǎŀƧłǘ 

ŦƻǊǊłǎƻƪ ŀǊłƴȅŀ ƳƛƴƛƳǳƳ мл҈10.  

A kereskedelmi bankok ς ƳŜƭȅŜƪ ƪǀȊǸƭ ŜƎȅŜǎŜƪ ŀȊ aC. ǘŜǊƳŞƪŜƛǘ ƛǎ ƪǀȊǾŜǘƝǘƛƪ ς ƪƝƴłƭŀǘłōŀƴ 

ǘŜǊƳŞǎȊŜǘŜǎŜƴ ŜƭŞǊƘŜǘǃŜƪ ǘƻǾłōōƛ ƻƭȅŀƴ ƘƛǘŜƭŜƪΣ ƳŜƭȅŜƪ ǇŞƭŘłǳƭ ƴŀǇŜƭŜƳ ƳŜƎǾłǎłǊƭłǎłǊŀ Şǎ ǘŜƭŜǇƝǘŞǎŞǊŜ ƛǎ 

ƘŀǎȊƴłƭƘŀǘƽƪΦ Emellett Ǿƻƭǘŀƪ ƪƻǊłōōŀƴ όǾƛǎȊƻƴȅƭŀƎ ǎȊŜǊŞƴȅ ƪƛƘŜƭȅŜȊŜǘǘ ǾƻƭǳƳŜƴƴŜƭύΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ƧŜƭŜƴƭŜƎ ƛǎ 

Ǿŀƴƴŀƪ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪΣ ƳŜƭȅŜƪ ƧŜƭȊłƭƻƎƘƛǘŜƭŜƛ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎ ƧŀǾƝǘłǎłǘ ǘłƳƻƎŀǘƧłƪ ŀȊłƭǘŀƭΣ ƘƻƎȅ a 

ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊƻǘǘ ƛƴƎŀǘƭŀƴ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎŀ ƪŀƳŀǘƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅǘ αŞǊέ ŀȊ ǸƎȅŦŞƭ ǎȊłƳłǊŀ, de ezek 

łƭƭƻƳłƴȅłǊƽƭ ƴŜƳ łƭƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎǊŜ ŀŘŀǘǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎΦ ! ǾłƭƭŀƭŀǘƛΣ ǀƴƪƻǊƳłƴȅȊŀǘƛ ǎȊŜƎƳŜƴǎōŜƴ ŀȊ ab. 

ǎȊƛƴǘŞƴ nem rendelkezik adattal a ȊǀƭŘ ŎŞƭǵ ƘƛǘŜƭƪiƘŜƭȅŜȊŞǎŜƪǊǃƭΣ ǳƎȅŀƴŀƪƪƻǊ ŀ ƴŀǇŜǊǃƳǼƘƛǘŜƭŜƪ łƭƭƻƳłƴȅŀ 

ƳłǊ млл ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘƻǎ ƴŀƎȅǎłƎǊŜƴŘǼ. 

! ȊǀƭŘ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎƻƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ ς ƭŞǾŞƴ ŎƝƳƪŞƪ ǎƛƴŎǎŜƴŜƪ ς ŀŘŀǘƻƪƪŀƭ ǎȊƛƴǘŞƴ ƴŜƳ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǸƴƪΦ !z 

ab. ǘǳŘƻƳłǎŀ ǎȊŜǊƛƴǘ ƧŜƭŜƴƭŜƎ ŜƎȅ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊƛƪ ƻƭȅŀƴ ōŜǘŞǘƛ ǘŜǊƳŞƪƪŜƭΣ ƳŜƭȅƴŜƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ŀ 

ōŜǘŞǘŜǎ ς ǘǀōō Ƴłǎ ƻǇŎƛƽ ƳŜƭƭŜǘǘ ς ǵƎȅ ƛǎ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊƘŜǘΣ ƘƻƎȅ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭem vagy a αȊǀƭŘŜƴŜǊƎƛŀέ 

ƪŀǘŜƎƽǊƛłōŀ ǎƻǊƻƭƘŀǘƽ ƘƛǘŜƭŦŜƭǾŜǾǃ ǸƎȅŦŜƭŜƪ ƪŀƳŀǘƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅǘ kapjanakΦ ό9Ȋ ŜǎŜǘōŜƴ ǘŜƘłǘ ŜƭƳŞƭŜǘƛƭŜƎ 

ƴŜƳ ŀ ōŜǘŞǘŜǎ ƘƻȊ ƘƻȊŀƳłƭŘƻȊŀǘƻǘΣ ƘŀƴŜƳ ŀ ōŀƴƪ ǎŀƧłǘ ƴȅŜǊŜǎŞƎŜ ǘŜǊƘŞǊŜΦύ !Ȋ ƛƭƭŜǘǃ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘ ƘƻƴƭŀǇƧłƴ 

ƪǀȊȊŞǘŜǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ŀƭŀǇƧłƴ ŀȊ ƛƭȅ ƳƽŘƻƴ ȊǀƭŘ ƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅŜȊŜǘǘ ōŜǘŞǘek łƭƭƻƳłƴȅŀ ƳƛƴǘŜƎȅ ƪŞǘƳƛƭƭƛłǊŘ 

ŦƻǊƛƴǘǊŀ ǘŜƘŜǘǃ11Φ 9ȊŜƴ ŜƎȅŜǘƭŜƴΣ ŘŜŘƛƪłƭǘŀƴ ȊǀƭŘ ōŜǘŞǘ łƭƭƻƳłƴȅŀ ǘŜƘłǘ ŜƭǘǀǊǇǸƭ ŀ ƘŀȊŀƛ ƘłȊǘŀǊǘłǎƻƪ ƪǀȊŜƭ 

мл ллл ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘƻǎ ōŜǘŞǘłƭƭƻƳłƴȅłƘƻȊ ƪŞǇŜǎǘΦ 

A ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜƎƳŜƴǎ ōǃǾƝǘŞǎŜ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ Ŧƻƴǘƻǎ ƭłǘƴƛ ŀ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǘ ƛǎΣ ƳŜƭȅǊǃƭ ŀ 

ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪ ƪǀǊŞōŜƴ ŀȊ ab. нлмф łǇǊƛƭƛǎłōŀƴ ǾŞƎȊŜǘǘ ǀƴƪŞƴǘŜǎ ƪŞǊŘǃƝǾŜǎ ŦŜƭƳŞǊŞǎǘΦ12 E szerint a bankok 

ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłōŀƴΣ ǾłƭƭŀƭŀǘƛǊłƴȅƝǘłǎłōŀƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳŞǊǘŞƪben, de όŜƎȅ ƪƛǾŞǘŜƭƭŜƭύ ǎŜƳƳƛƪŞǇǇ ƴŜƳ ŘƻƳƛƴłƴǎŀƴ 

ƧŜƭŜƴƛƪ ƳŜƎ ŀ ȊǀƭŘ ǎȊŜƳǇƻƴǘΦ ! ǾłƭŀǎȊŀŘƽ ōŀƴƪƻƪ ƪǀȊǸƭ ƪŜǾŜǎŜƴ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊƴŜƪ ŘŜƪƭŀǊłƭǘΣ ƘƛǾŀǘŀƭƻǎŀƴ ƛǎ 

ƪƛŀŘƻǘǘ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǾŀƭΣ ŀȊƻƴōŀƴ ǘǀōōŜƴ ƛǎ ŀǊǊƽƭ ǎȊłƳƻƭtak be, hogy folyamatban van egy ilyen 

ƧŜƭƭŜƎǼ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛŀ ƪƛŘƻƭƎƻȊłǎŀΦ ¢ǀōō ōŀƴƪ ƛǎ ǵƎȅ ƴȅƛƭŀǘƪƻȊƻǘǘΣ ƘƻƎȅ ƘŀōłǊ ƴŜƳ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊƛƪ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǾŀƭΣ ŀ ŘǀƴǘŞǎƛ ƳŜŎƘŀƴƛȊƳǳǎƻƪ ǊŞǎȊŞǘ ƪŞǇŜȊƛ ŀ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƛ ǎȊŜƳǇƻƴǘƻƪ 

ǾƛȊǎƎłƭŀǘŀΦ ! ǾłƭŀǎȊƻƪ ŀƭŀǇƧłƴ ŀ ƪƭƝƳŀǾŞŘŜƭƳƛ ǎȊŜƳǇƻƴǘƻƪ ǎǵƭȅŀ ŞǾǊǃƭ-ŞǾǊŜ ƴǃ ŀ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛŀƛ 

ǘŜǊǾŜȊŞǎōŜƴΦ 

A ǾłƭŀǎȊŀŘƽ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪ ǘǀōōǎŞƎŜ a ōŀƴƪǊŜƴŘǎȊŜǊ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎƛ ƪǀǊŞōŜ ǘŀǊǘƻȊƽƴŀƪ ǘŜƪƛƴǘŜǘǘŜ a 

ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǘǳŘŀǘƻǎǎłƎ ǘŜǊƧŜǎȊǘŞǎŞǘΣ ŀȊ ǵƧŀōōΣ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƪƝƳŞƭǃ ƳŜƎƻƭŘłǎƻƪ ŀƭƪŀƭƳŀȊłǎłǘ ŀ ōŀƴƪƛ 

gyakorlatban όǇŞƭŘłǳƭ ȊǀƭŘ ƛǊƻŘłƪΣ Ŧƛƽƪƻƪ ƭŞǘŜǎƝǘŞǎŞǘ, a ŘƛƎƛǘŀƭƛȊłŎƛƽ ŜƭǃǎŜƎƝǘŞǎŞǘ), a ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ƪŀǇŎǎłƴ 

ǇŜŘƛƎ ǾƛǎǎȊŀǘŞǊǃŜƴ ŜƳƭƝǘŞǎre ƪŜǊǸƭǘ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎƛΣ ƳŜƎǵƧǳƭƽ ŜƴŜǊƎƛŀǘŜǊƳŜƭŞǎƛ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ 

ǘłƳƻƎŀǘłǎŀΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ŀ ȊǀƭŘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇƻƪ ƧŜƎȅŜƛƴŜƪ ŦƻǊƎŀƭƳŀȊłǎŀΦ YƛŜƳŜƭŜƴŘǃΣ ƘƻƎȅ ŀ bankok 95 

ǎȊłȊŀƭŞƪŀ ƴȅƛƭŀǘƪƻȊƻǘǘ ǵƎȅΣ ƘƻƎȅ ŀ ōŀƴƪǊŜƴŘǎȊŜǊƴŜƪ ƴŀƎȅƻōō ƘŀƴƎǎǵƭȅǘ ƪŜƭƭŜƴŜ ŦŜƪǘŜǘƴƛe ŀ ƪƭƝƳŀǾłƭǘƻȊłǎƛ 

ƪŞǊŘŞǎŜƪǊŜΦ 

A ȊǀƭŘ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎƻƪǊŀ ǾƛǎǎȊŀǘŞǊǾŜ ς ŘŜ ƳłǊ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘƽƪ ƪƝƴłƭŀǘłǘ ǾƛȊǎƎłƭǾŀ ς a 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇƻƪƴłƭ ŀ ōŜǘŞǘŜƪƘŜȊ ƪŞǇŜǎǘ ƭŞƴȅŜƎŜǎŜƴ ƴŀƎȅƻōō ƪƝƴłƭŀǘ ŞǊƘŜǘǃ ŜƭΦ ! ƘŀȊŀƛ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ 

                                                                 

10 www.mfb.hu/maganszemelyek/lakossagi-energiahatekonysagi-hitelprogram-t32-p32#/ 

11 https://www.magnetbank.hu/download/6/cs/3yemc.pdfΦ нлмфΦ ƧŀƴǳłǊ мф-ƛ łƭƭŀǇƻǘΦ 

12 ! ƪŞǊŘǃƝǾŜǘ ŀ ƳŜƎƪŞǊŘŜȊŜǘǘŜƪ стΣтп҈-ŀ ǘǀƭǘǀǘǘŜ ƪƛΣ ŀȊƻƴōŀƴ ŀ ƪƛǘǀƭǘǃ ƛƴǘŞȊƳŞƴȅŜƪ ŀ ǘŜƭƧŜǎ ōŀƴƪ-ǎȊŜƪǘƻǊ ƳŞǊƭŜƎŦǃǀǎǎȊŜƎŞƴŜƪ ттΣор҈-łǘ ƪŞǇǾƛǎŜƭƛƪ όŎǎŀƪ ŀ ƪŞǊŘǃƝǾŜǘ 
ǘŜƭƧŜǎ ŜƎŞǎȊŞōŜƴ ƪƛǘǀƭǘǃ ōŀƴƪƻƪŀǘ ōŜǎȊłƳƝǘǾŀύΦ 

http://www.mfb.hu/maganszemelyek/lakossagi-energiahatekonysagi-hitelprogram-t32-p32#/
https://www.magnetbank.hu/download/6/cs/3yemc.pdf
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CƻǊǊłǎΥ .!ah{½Σ ab. 

 

ƪƝƴłƭǘ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ƪǀǊŞōŜƴ ǘǀōō ȊǀƭŘƴŜƪ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ŀƭŀǇ ƛǎ ŜƭŞǊƘŜǘǃΣ ōłǊ ŀ ǘŜƭƧŜǎ ŀƭŀǇƪƝƴłƭŀǘƘƻȊ ƪŞǇŜǎǘ ŀ 

ǎȊłƳƻǎǎłƎ Şǎ ǀǎǎȊŜƎǎȊŜǊǼǎŞƎ ǘŜƪƛƴǘŜǘŞōŜƴ ƛǎ ŜƭƘŀƴȅŀƎƻƭƘŀǘƽ ezek ƧŜƭŜƴƭŞǘŜΦ ! .!ah{½ нлмфΦлмΦом-i adatai 

ŀƭŀǇƧłƴ ŀ ƴŜǾǸƪōŜƴ ǾŀƭŀƳƛƭȅŜƴ ƪƭƝƳŀǾŞŘŜƭƳƛΣ ǀƪƻƭƽƎƛŀƛΣ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƛ ƧŜƭƭŜƳȊǃǘ ǎȊŜǊŜǇŜƭǘŜǘǃ ǘŜǊƳŞƪŜƪ 

ŎǎǳǇłƴ лΣп҈-ƻǘ ƘŀǎƝǘƻǘǘŀƪ ƪƛ ŀ ƘŀȊŀƛ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇ ǇƛŀŎ ǾŀƎȅƻƴǘǀƳŜƎŞōǃƭΣ Şǎ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǸƪ ƛǎ ǾŜƎȅŜǎ Ǿƻƭǘ 

όоΦ łōǊŀύΦ 

оΦ łōǊŀΥ CŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƛ ǘŜƳŀǘƛƪłƧǵ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇƻƪ ƴŜǘǘƽ ŜǎȊƪǀȊŞǊǘŞƪŞƴŜƪ ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

9 ǎȊŜǊŞƴȅ łƭƭƻƳłƴȅ ƘłǘǘŜǊŞōŜƴ ǘǀōō ǘŞƴȅŜȊǃ ƛǎ łƭƭƘŀǘΦ ! ƪŜǊŜǎƭŜǘƛ ƻƭŘŀƭ Ƴŀ ƳŞƎ ŎǎŜƪŞƭȅ ŞǊŘŜƪŜƭǘǎŞƎŜ 

mellett az olyan αklasszikusέ ǸȊƭŜǘǇƻƭƛǘƛƪŀƛ ƳŜƎŦƻƴǘƻƭłǎƻƪŀǘ ƛǎ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ƪŜƭƭ ǾŜƴƴƛΣ Ƴƛƴǘ ǇŞƭŘłǳƭ ŜƎȅ ȊǀƭŘ 

ŀƭŀǇ ŜȄǘǊŀ ŜǊǃŦƻǊǊłǎ ƛƎŞƴȅŜΣ ŀ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ǎȊŀƪǘǳŘłǎ ƪǀƭǘǎŞƎŜΣ ƳŜƭȅŜǘ ǎȊŜƳōŜ ƪŜƭƭ łƭƭƝǘŀƴƛ ŀȊ ŞǊǘŞƪŜǎƝǘƘŜǘǃ 

łƭƭƻƳłƴȅ ƴŀƎȅǎłƎłǾŀƭΦ ±ŞƭƘŜǘǃŜƴ ŀȊ ŜƳƭƝǘŜǘǘ ŜǊǃŦƻǊǊłǎƛƎŞƴƴȅŜƭ ƛǎ ǀǎǎȊŜŦǸƎƎΣ ƘƻƎȅ ŀ ƘŀȊŀƛ ȊǀƭŘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ 

ŀƭŀǇƻƪ ƧŜƭƭŜƳȊǃŜƴ ƪǸƭŦǀƭŘƛ ŜǎȊƪǀȊǀƪōŜΣ ŦǃƪŞƴǘ ƪǸƭŦǀƭŘƛ ȊǀƭŘκŦŜƭŜƭǃǎ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇƻƪōŀ ŦŜƪǘŜǘƴŜƪΣ ŀȊŀȊ ŀ 

ǘǳƭŀƧŘƻƴƪŞǇǇŜƴƛ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ǎȊŜƳǇƻƴǘǵ ŜǎȊƪǀȊǾłƭƻƎŀǘłǎ ŞǊŘŜƳƛ ǊŞǎȊŜ ƪǸƭŦǀƭŘǀƴ ǘǀǊǘŞƴƛƪΦ 

! ƪŜǊŜǎƭŜǘƛ ƻƭŘŀƭ ǎȊŜƳǇƻƴǘƧłōƽƭ ŀ ǘŜǊƳŞƪ ƪŀǊŀƪǘŜǊƛǎȊǘƛƪłƧŀ Şǎ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƛ ƪǳƭǘǵǊŀ ŦŜƧƭŜǘǘǎŞƎŜ ŜƎȅǸǘǘŜǎŜƴ 

ƴŜƘŜȊƝǘƛ ŀ αȊǀƭŘέ ŀƭŀǇƻƪ ŜƭǘŜǊƧŜŘŞǎŞǘΦ ! ǘŜǊƳŞƪ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽƪ ŀƭŀǇƧłƴ ŀ ȊǀƭŘ ŀƭŀǇƻƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ ς 

ǊŞǎȊǾŞƴȅǘǵƭǎǵƭȅƻǎ ƪƻƴǎǘǊǳƪŎƛƽ ƪŜǊŜǘŜƛ ƪǀȊǀǘǘ ς ƭŜƎŀƭłōō р ŞǾŜǎ ƛŘǃǘłǾǊŀ ŀƧłƴƭƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘƴƛΣ ŀƳƛ ŀ ƘŀȊŀƛ 

ƪƛǎōŜŦŜƪǘŜǘǃƛ ōłȊƛǎ łƭǘŀƭłƴƻǎ ŜƭǾłǊłǎŀƛǾŀƭ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ǘŀƭłƭƪƻȊƛƪΦ ! ƘŀȊŀƛ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǸƎȅŦŜƭŜƪ Řǀƴǘǃ 

ǘǀōōǎŞƎŜ ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜǊǸƭǃΣ ǾŀƎȅ ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘǾłƭƭŀƭłǎƛ ƘŀƧƭŀƴŘƽǎłƎƎŀƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊƛƪΦ  

A ōƛȊǘƻǎƝǘłǎƛ szektorban ŜƭǎǃǎƻǊōŀƴ ŀ ǳƴƛǘ-ƭƛƴƪŜŘ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ ŀƭƪŀƭƳŀǎŀƪ ŀ ȊǀƭŘ ǎȊŜƳǇƻƴǘƻƪ Şǎ ȊǀƭŘ 

ǸƎȅŦŞƭǇǊŜŦŜǊŜƴŎƛłƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴƝǘŞǎŞǊŜ ŀȊłƭǘŀƭΣ ƘƻƎȅ ƪƻŎƪłȊŀǘƻǎŀōō ŜǎȊƪǀȊǀƪŜǘ ƛǎ ǘŀǊǘƘŀǘƴŀƪ. Ez ƭŜƘŜǘǃǾŞ ǘŜǎȊƛΣ 

hogy αȊǀƭŘέ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜΣ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ ƪǀǘǾŞƴȅŜƛōŜ ǾŀƎȅ αȊǀƭŘέ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƎȅŜƪōŜ ƛǎ ŦŜƪǘŜǎǎŜƴŜƪΦ 

Az MNB pontos adatokkal rendelkezik aȊ Ŝōōǃƭ ŀ ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ ȊǀƭŘƴŜƪ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ƪƝƴłƭŀǘłǊƽƭΣ 

ƳƛǾŜƭ ŀ ƪǀȊŜƭƳǵƭǘōŀƴ ǎȊƛƴǘŞƴ ŦŜƭƳŞǊŞǎǘ ƪŞǎȊƝǘŜǘǘ azon ƛƴǘŞȊƳŞƴȅŜƪ όǀǎǎȊŜǎŜƴ 12) ƪǀȊǀǘǘ, amelyek unit-

ƭƛƴƪŜŘ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪŀǘ ŦƻǊƎŀƭƳŀȊnak. 

! ƪƻƴƪǊŞǘ łƭƭƻƳłƴȅƻƪŀǘ ǘŜƪƛƴǘǾŜ ƳŜƎłƭƭŀǇƝǘƘŀǘƽΣ ƘƻƎȅ нлму ƴŜƎȅŜŘƛƪ ƴŜƎȅŜŘŞǾŞōŜƴ р ōƛȊǘƻǎƝǘƽ 

ǀǎǎȊŜǎŜƴ у ȊǀƭŘ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻǘ ŦƻǊƎŀƭƳŀȊƻǘǘΣ ŀƳŜƭȅŜƪōŜƴ ǀǎǎȊŜǎŜƴ мтΣр ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘƴȅƛ ǸƎȅŦŞƭǾŀƎȅƻƴǘ 
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keȊŜƭǘŜƪΦ ! ǘŜƭƧŜǎ ǇƛŀŎƻǘ ǘŜƪƛƴǘǾŜ ŀ ȊǀƭŘ ƪƛǘŜǘǘǎŞƎ ŜƎȅŜƭǃǊŜ ƴŜƳ ǎȊłƳƝǘ ƪƛŜƳŜƭƪŜŘǃƴŜƪΣ ǳƎȅŀƴƛǎ ŀ 

ǎȊŜƪǘƻǊǎȊƛƴǘǼ ǳƴƛǘ-ƭƛƴƪŜŘ ǘŀǊǘŀƭŞƪ ƪǀȊŜƭ м нлл ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘƻǘ ǘŜǘǘ ƪƛ нлму ǾŞƎŞƴΣ ŀƳŜƭȅƴŜƪ ƳƛƴŘǀǎǎȊŜ мΣр҈-

ŀ ȊǀƭŘ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪōŀƴ ƭŞǾǃ ǸƎȅŦŞƭǾŀƎȅƻƴΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭŞǘ ǘŜƪƛƴǘǾŜ ŜƭƳƻƴŘƘŀǘƽΣ 

ƘƻƎȅ ŀ ōƛȊǘƻǎƝǘƽƪ ŀ ȊǀƭŘ ǎȊŜƳǇƻƴǘƻƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴƝǘŞǎŞǘ ƪǸƭŦǀƭŘƛ ȊǀƭŘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇƻƪƻƴ Şǎ 9¢C-ŜƪŜƴ ƪŜǊŜǎȊǘǸƭ 

ǾŀƭƽǎƝǘƧłƪ ƳŜƎ ς Ŝ ǘŞǊŜƴ ǘŜƘłǘ ƛǎƳŞǘ Ŏǎŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇƻƪƘƻȊΣ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪƘǀȊ Ƙŀǎƻƴƭƽ ŀ Ǝȅŀƪorlat. A 

ƪŞǊŘǃƝǾ ƪǾŀƭƛǘŀǘƝǾ ƪŞǊŘŞǎŜƛǊŜ ŀŘƻǘǘ ǾłƭŀǎȊƻƪ ŀƭŀǇƧłƴ ŀ ƘŀȊŀƛ ōƛȊǘƻǎƝǘƽƪƴŀƪ ƴƛƴŎǎ ŜƎȅŜŘƛ ǎȊƛƴǘŜƴ ȊǀƭŘ 

ǇǊƻƎǊŀƳƧŀΣ ȊǀƳǸƪ ƴŜƳ ŘŜŦƛƴƛłƭƧŀ ƪǸƭǀƴ ŀ ȊǀƭŘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪŜǘΦ ! ȊǀƭŘ ǎȊŜƳǇƻƴǘƻƪ ƛƴƪłōō ƻǇŜǊŀǘƝǾŀƴΣ ŀ ōŜƭǎǃ 

ŦƻƭȅŀƳŀǘŀƛƪōŀƴ όǇŀǇƝǊƳŜƴǘŜǎ ƳǼƪǀŘŞǎΣ ŜƴŜǊƎƛŀǘŀƪŀǊŞƪƻǎ ƳŜƎƻƭŘłǎƻƪ ǎǘōΦύ ƧŜƭŜƴƴŜƪ ƳŜƎΦ 

 

A ǇŞƴȊǘłǊŀƪ ǘŜƪƛƴǘŜǘŞōŜƴ az MNB ǎȊƛƴǘŞƴ ƪŞǊŘǃƝǾŜǎ ŦŜƭƳŞǊŞǎǘ ǾŞƎȊŜǘǘ нлмф ǘŀǾŀǎȊłƴΦ ! αȊǀƭŘέ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ƪŀǇŎǎłƴ ŜƭƳƻƴŘƘŀǘƽΣ ƘƻƎȅ ŀ ǇŞƴȊǘłǊŀƪ ŜƎȅƛƪŜ ǎŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ 9{D ŦŀƪǘƻǊƻƪŀǘ ƻƭȅŀƴ 

tudaǘƻǎǎłƎƎŀƭΣ ƘƻƎȅ ŜȊŜƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǇƻƭƛǘƛƪłƪōŀƴΣ ǾŀƎȅ ŀ ǾŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃƪ ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎŞǘ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊƽ 

ǾŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭŞǎƛ ƛǊłƴȅŜƭǾŜƪōŜƴ ƪǸƭǀƴ ƪƛŜƳŜƭŞǎǊŜ Şǎ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎǊŀ ƪŜǊǸƭƧŜƴŜƪΦ ! ƪŞǊŘǃƝǾŜƪben ς melyeket 

от ƛƴǘŞȊƳŞƴȅ ǘǀƭǘǀǘǘ ƪƛ ς ǀǎǎȊŜǎŜƴ мр ǇŞƴȊǘłǊ ƴȅƛƭŀǘƪƻȊƻǘǘ ǵƎȅΣ ƘƻƎȅ łƭǘŀƭŀ ȊǀƭŘƴŜƪ ǘŜƪƛƴǘŜǘǘ ŜǎȊƪǀȊȊŜƭ 

ǊŜƴŘŜƭƪŜȊƛƪΦ 9ȊŜƴ ŜǎȊƪǀȊǀƪ ό![¢9h Şǎ tŀƴŜƴŜǊƎȅ ǊŞǎȊǾŞƴȅΣ YϧI mƪƻ !ƭŀǇƻƪ !ƭŀǇƧŀΣ ¢ƻǊƻƴȅ LƴƎŀǘƭŀƴ 

.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ !ƭŀǇΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ egyes ǇƻǊǘŦƽƭƛƽkōŀƴ ƪǸƭŦǀƭŘƛ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƪύ нлмфΦлоΦом-Ŝƛ ǇƛŀŎƛ ŞǊǘŞƪŜ оΣт ƳƛƭƭƛłǊŘ 

forint volt. 

 

!Ȋ ǀƴƪŞƴǘŜǎ ƴȅǳƎŘƝƧǇŞƴȊǘłǊŀƪƴłƭ a ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽǎ ǊŜƴŘǎȊŜǊ ƘƻǎǎȊǵ ǘłǾǵ ǎȊŜƳƭŞƭŜǘŞƴ ƪŜǊŜǎȊǘǸƭ 

logikusan megjelenhetƴŞƴŜƪ ŀ ȊǀƭŘ ǎȊŜƳǇƻƴǘƻƪΦ нлму ǾŞƎŞƴ ŀȊ ǀƴƪŞƴǘŜǎ ƴȅǳƎŘƝƧǇŞƴȊǘłǊƛ ŦŜŘŜȊŜǘƛ 

ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ ǀǎǎȊŞǊǘŞƪŜ ƳŜƎƪǀȊŜƭƝǘŜǘǘŜ ŀȊ м 400 ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘƻǘΦ ! от ƛƴǘŞȊƳŞƴȅ ƪǀȊǸƭ ŜƎȅ ƴȅǳƎŘƝƧǇŞƴȊǘłǊ 

ƪƝƴłƭ ƻƭȅŀƴ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽǘΣ ŀƳŜƭȅ ƧŜƭŜƴǘǃǎ zǀƭŘnek tekintett ƪƛǘŜǘǘǎŞƎƎŜƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊƛƪΦ13 ! ǇƻǊǘŦƽƭƛƽ ǾŀƎȅƻƴŀ р ŞǾ 

ŀƭŀǘǘ ǘǀōō Ƴƛƴǘ ƘłǊƻƳǎȊƻǊƻǎłǊŀΣ мл ŞǾ ŀƭŀǘǘ ƪǀȊŜƭ ǘƝȊǎȊŜǊŜsŞǊŜ ƴǃǘǘ Şǎ нлмуΦмнΦом-Şƴ сΣо ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘƻǘ 

ǘŜǘǘ ƪƛΣ ŀƳŜƭȅ ŀ ǎȊŜƪǘƻǊǎȊƛƴǘǼ ŦŜŘŜȊŜǘƛ ǘŀǊǘŀƭŞƪ лΣр҈-ŀΦ ! ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭǘ ǘŜƪƛƴǘǾŜ ǘǵƭƴȅƻƳƽǊŞǎȊǘ 

ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪ Şǎ ƪǸƭŦǀƭŘƛ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƪ ŀƭƪƻǘƧłƪ ŀ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽǘΣ ŀƳŜƭȅ ƳŀƎŀǎ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ōŜǎƻǊƻƭłǎ ŀƭł ŜǎƛƪΣ 

ŜȊŞǊǘ ƭŜƎŀƭłōō мр ŞǾǾŜƭ ŀ ƴȅǳƎŘƝƧōŀƭŞǇŞǎ Ŝƭǃǘǘ ƧŀǾŀǎƻƭǘ ōŜƭŞǇƴƛ όпΦ łōǊŀύ. 

                                                                 

13 [łǎŘ ƘǘǘǇǎΥκκǿǿǿΦŀŜƎƻƴŀƭŀǇƪŜȊŜƭƻΦƘǳκōŜŦŜƪǘŜǘŜsi-alapok/klasszikus/aegon-megatrend-reszveny-befektetesi-alapok-alapja/ 
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4. łbra: !Ȋ !9Dhb YƭƝƳŀǾłƭǘƻȊłǎκaŜƎŀǘǊŜƴŘ ƴȅǳƎŘƝƧǇŞƴȊǘłǊƛ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽ ǾŀƎȅƻƴłƴŀƪ ŀƭŀƪǳƭłǎŀ ŀ нллу-2018-ŀǎ ƛŘǃǎȊŀƪǊŀ 

 

CƻǊǊłǎΥ ab. 

A hazai ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ƪƝƴłƭŀǘłnak teljesebb ƪŞǇŞhez tartozik, hogy ȊǀƭŘ ƪǀǘǾŞƴȅ ƪƛōƻŎǎłǘłǎłǊŀ ǎŜƳ 

ƪŜǊǸƭǘ ƳŞƎ ǎƻǊ ƳŀƎȅŀǊ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘ ǾŀƎȅ Ǿłƭƭŀƭŀǘ łƭǘŀƭΦ 

3. ! ½m[5 bm±9Y95;{ C9[¢;¢9[9L ;{ [9I9¢{;D9{ ¢9w«[9¢9L 

3.1. MakroƪǀǊƴȅŜȊŜǘ 

AȊ ŜƳōŜǊƛ ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎ ŀȊ ƛǇŀǊƻǎƻŘłǎ ƪŜȊŘŜǘŜ ƽǘŀ ƘƻȊȊłǾŜǘǃƭŜƎŜǎŜƴ м ϲ/-ƪŀƭ ƧłǊǳƭǘ ƘƻȊȊł ŀ Ǝƭƻōłƭƛǎ 

ŦŜƭƳŜƭŜƎŜŘŞǎƘŜȊΣ ƳŜƭȅƴŜƪ ƴŜƎŀǘƝǾ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛ όǇƭΦ ŀȊ ŜȄǘǊŞƳ ƛŘǃƧłǊłǎƛ ŜǎŜƳŞƴȅŜƪ ƎȅŀƪƻǊƛǎłƎłƴŀƪ 

ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜύ ŀȊ ŜƎŞǎȊ CǀƭŘǀƴ ƳŜƎŦƛƎȅŜƭƘŜǘǃŜƪ. A kƭƝƳŀǾłƭǘƻȊłǎōƽƭ ŦŀƪŀŘƽ ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪ ƳŞǊǎŞƪƭŞǎŞƘŜȊΣ a 

Ǝƭƻōłƭƛǎ łǘƭŀƎƘǃƳŞǊǎŞƪƭŜǘ ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŞƴŜƪ ŀ ǇłǊƛȊǎƛ ŞƎƘŀƧƭŀǘǾŞŘŜƭƳƛ ŜƎȅŜȊƳŞƴȅōŜƴ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊƻǘǘ 1,5-н ϲ/ 

ŀƭŀǘǘ ǘŀǊǘłǎłƘƻȊ όŀȊ ƛǇŀǊƻǎƻŘłǎ Ŝƭǃǘǘƛ ǎȊƛƴǘƘŜȊ ƪŞǇŜǎǘύ ŀȊ ǸǾŜƎƘłȊƘŀǘłǎǵ ƎłȊƻƪ ƪƛōƻŎǎłǘłǎłƴŀƪ ƧŜƭŜƴǘǃǎ 

ǾƛǎǎȊŀŦƻƎłǎłǊŀ Ǿŀƴ ǎȊǸƪǎŞƎΦ !Ȋ Lt// 2010-ƘŜȊ ǾƛǎȊƻƴȅƝǘǾŀ нло0-ig ŀ мΣр ϲ/-ƻǎ ŎŞƭ ŜƭŞǊŞǎŞƘŜȊ ŀȊ ŜƳōŜǊƛ 

ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎ łƭǘŀƭ ŜƭǃƛŘŞȊŜǘǘ ŞǾŜǎ Ǝƭƻōłƭƛǎ ƴŜǘǘƽ /h2 ƪƛōƻŎǎłǘłǎ пр҈-ƻǎ ƳŞǊǎŞƪƭŞǎŞǘ ǘŀǊǘƧŀ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎƴŜƪΣ Şǎ 

ƳŞƎ ŀ н ϲ/-ƻǎ ŎŞƭ ŜƭŞǊŞǎŞƘŜȊ ƛǎ ŀȊ ŞǾŜǎ ƪƛōƻŎǎłǘłǎ нр҈-os ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŞǊŜ ƭŜƴƴŜ ǎȊǸƪǎŞƎ όLt// нлмуύΦ LƭȅŜƴ 

ƳŞǊǘŞƪǼ ŘŜƪŀǊōƻƴƛȊłŎƛƽ ŜƭƪŞǇȊŜƭƘŜǘŜǘƭŜƴ ŀ ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎǸƪƪŜƭ a legǘǀōō ǸǾŜƎƘłȊƘŀǘłǎǵ ƎłȊƪƛōƻŎǎłǘłǎǘ 

ƻƪƻȊƽ łƎŀȊŀǘƻƪ όŦǃƪŞƴǘ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀŜƭƭłǘłǎΣ ŦŜƭŘƻƭƎƻȊƽƛǇŀǊΣ ƳŜȊǃƎŀȊŘŀǎłƎΣ ǎȊłƭƭƝǘłǎ Şǎ ŞǇƝǘǃƛǇŀǊύ 

ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǵǊłƧłƴŀƪΣ ǘŜŎƘƴƻƭƽƎƛłƧłƴŀƪ Şǎ ƳǼƪǀŘŞǎƛ ƳƻŘŜƭƭƧŞƴŜƪ ƎȅƻǊǎ Şǎ ƳŞƭȅǊŜƘŀǘƽ łǘŀƭŀƪƝǘłǎŀ ƴŞƭƪǸƭΦ  

!Ȋ ŀƭŀŎǎƻƴȅ ǸǾŜƎƘłȊƘŀǘłǎǵ ƎłȊƪƛōƻŎǎłǘłǎǎŀƭ ƳǼƪǀŘǃ ƎŀȊŘŀǎłƎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘłǎłƘƻȊ ǊŀŘƛƪłƭƛǎ 

ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǇƻƭƛǘƛƪŀƛ ǾłƭǘƻȊłǎƻƪ όǇƭΦ ŜƳƛǎǎȊƛƽƪƻǊƭłǘƻȊłǎΣ ŜƎȅŜǎ ǎȊŜƴƴȅŜȊǃ ǘŜŎƘƴƻƭƽƎƛłƪ ōŜǘƛƭǘłǎŀΣ ŀŘƽȊłǎƛ Şǎ 

ǘłƳƻƎŀǘłǎƛ ǊŜƴŘǎȊŜǊŜƪ łǘŀƭŀƪƝǘłǎŀύ ƛǎ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎŜƪΦ !Ȋ łǘłƭƭłǎƘƻȊ ŀȊ łƭƭŀƳƛ Şǎ ƳŀƎłƴōŜǊǳƘłȊłsok 

ǾƻƭǳƳŜƴŞƴŜƪ ƧŜƭŜƴǘǃǎ ŜƳŜƭŞǎŜΣ ŀ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎƛ ŦƻǊǊłǎƻƪ łǘŎǎŀǘƻǊƴłȊłǎŀ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ŀȊ ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƛōƻŎǎłǘłǎǵ 

ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǵǊłƪΣ ŞǇǸƭŜǘŜƪ Şǎ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎƻƪ ƛǊłƴȅłōŀΦ !Ȋ h9/5 ǎȊłƳƝǘłǎŀ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽ ŦŜƧƭǃŘŞǎ 

ŜƭŞǊŞǎŞƘŜȊ Ǝƭƻōłƭƛǎ ǎȊƛƴǘŜƴ мр ŞǾ ŀƭŀǘǘ ǀǎǎȊŜǎŜƴ фр ŜȊŜǊ ƳƛƭƭƛłǊŘ ŘƻƭƭłǊƴȅƛΣ ŞǾŜǎ ǎȊƛƴǘŜƴ łǘƭŀƎƻǎŀƴ сΣо ŜȊŜǊ 

ƳƛƭƭƛłǊŘ ŘƻƭƭłǊƴȅƛ ŜƴŜǊƎŜǘƛƪŀƛΣ ǎȊłƭƭƝǘłǎƛΣ ǾƝȊǸƎȅƛ Şǎ ǘłǾƪǀȊƭŞǎƛ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊłƭƛǎ ōŜǊǳƘłȊłǎ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ƳŞƎ 

ŀōōŀƴ ŀȊ ŜǎŜǘōŜƴ ƛǎΣ Ƙŀ ŀȊ ŞƎƘŀƧƭŀǘǾŞŘŜƭƳƛ ŎŞƭƻƪ ŦƛƎȅŜƭƳŜƴ ƪƝǾǸƭ ƘŀƎȅłǎǊŀ ƪŜǊǸƭƴŜƪΦ ! н ϲ/-ƻǎ ŎŞƭ ŜƭŞǊŞǎŞƘŜȊ 

ŜƘƘŜȊ ǾƛǎȊƻƴȅƝǘǾŀ ǘƻǾłōōƛ ŞǾƛ лΣс ŜȊŜǊ ƳƛƭƭƛłǊŘ ŘƻƭƭłǊƻǎ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊłƭƛǎ ōŜǊǳƘłȊłǎ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎΦ 9Ȋ ƳƛƴǘŜƎȅ 
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1,5-2-szerese a jelenlegi 3,4-пΣп ŜȊŜǊ ƳƛƭƭƛłǊŘ ŘƻƭƭłǊ ƪǀȊŞ ōŜŎǎǸƭǘ ŞǊǘŞƪƴŜƪΦ !Ȋ ŞƎƘŀƧƭŀǘǾŞŘŜƭƳƛ ŎŞƭƻƪ ŜƭŞǊŞǎŜ 

ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ǾŞƎǊŜƘŀƧǘƻǘǘ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ǇŞƴȊǸƎȅƛ Ƙŀǘłǎŀƛǘ ƛŘǃōŜƴ ǊŞǎȊōŜƴ ŜƭƭŜƴǎǵƭȅƻȊƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ 

ƳŜƎǾŀƭƽǎǳƭłǎǳƪ ŜǎŜǘŞƴ нлол-Ǌŀ ǾłǊƘŀǘƽŀƴ ŞǾƛ мΣт ŜȊŜǊ ƳƛƭƭƛłǊŘ ŘƻƭƭłǊƻǎ ǸȊŜƳŀƴȅŀƎƪǀƭǘǎŞƎ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ 

ŞǊƘŜǘǃ ŜƭΦ ¢ƻǾłōōƛ ǇƻȊƛǘƝǾ ŜǊŜŘƳŞƴȅ ƭŜƘŜǘ ŀ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ƎŀȊŘŀǎłƎŞƭŞƴƪƝǘǃ ƘŀǘłǎŀΦ !Ȋ h9/5 

ōŜŎǎƭŞǎŜ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ƪƭƝƳŀǾŞŘŜƭƳƛ ŎŞƭƻƪŀǘ ƛǎ ƛƴǘŜƎǊłƭƽ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ƳłǊ п ŞǾŜƴ ōŜƭǸƭ м҈-kal emelhetik a GDP-

ǘΣ ƳƝƎ нлрл-ig 4,7%-ƻǎ D5t ƴǀǾŜƪƳŞƴȅǘ ŜǊŜŘƳŞƴȅŜȊƘŜǘƴŜƪ όh9/5 нлмтύ όрΦ łōǊŀύ. 

 

5Φ łōǊŀΥ ;ǾŜǎ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ōŜǊǳƘłȊłǎƛ ǎȊǸƪǎŞƎƭŜǘ Şǎ ǸȊŜƳŀƴȅŀƎƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŀȊ ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪŀǊōƻƴƛƴǘŜƴȊƛǘłǎǵ ƧǀǾǃōŜƴ 

 
CƻǊǊłǎΥ h9/5 όнлмтύΣ ab. 

 

aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎƻƴ ŀȊ hǊǎȊłƎƎȅǼƭŞǎ łƭǘŀƭ нлму ǃǎȊŞƴ ŜƭŦƻƎŀŘƻǘǘ ƳłǎƻŘƛƪ bŜƳȊŜǘƛ ;ƎƘŀƧƭŀǘǾłƭǘƻȊłǎƛ 

{ǘǊŀǘŞƎƛŀ14 όb;{ύ ƴŜƳ ŎǎǳǇłƴ ƳŜƎŜǊǃǎƝǘƛΣ ƘƻƎȅ ƘŀȊłƴƪ ŀȊ ŞƎƘŀƧƭŀǘǾłƭǘƻȊłǎ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛǘ ǘŜƪƛƴǘǾŜ 9ǳǊƽǇŀ 

ŜƎȅƛƪ ƭŜƎǎŞǊǸƭŞƪŜƴȅŜōō ƻǊǎȊłƎŀΣ ŘŜ ŜƎȅōŜƴ ƪƛ ƛǎ ƧŜƭǀƭƛ ŀ IŀȊŀƛ 5ŜƪŀǊōƻƴƛȊłŎƛƽǎ ¨ǘƛǘŜǊǾŜǘΦ 9Ȋ ǳǘƽōōƛƴŀƪ 

ƪǳƭŎǎŜƭŜƳŜƛ ŀ ŦƻǎǎȊƛƭƛǎ ŜƴŜǊƎƛŀƘƻǊŘƻȊƽƪ ƪƛǾłƭǘłǎłƴŀƪ ŜƭǃǎŜƎƝǘŞǎŜΣ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎ ƴǀǾŜƭŞǎŜ Şǎ ŀȊ 

eƴŜǊƎƛŀǘŀƪŀǊŞƪƻǎǎłƎ ŜƭǃƳƻȊŘƝǘłǎŀΣ ŀ ǘŜǊƳŞǎȊŜǘƛ ŜǊǃŦƻǊǊłǎƻƪ ƛƎŞƴȅōŜǾŞǘŜƭŞƴŜƪ ƳŞǊǎŞƪƭŞǎŜΣ ŀ ƪǀǊƪǀǊǀǎ 

ƎŀȊŘŀǎłƎ Şǎ ŀ ȊǀƭŘƎŀȊŘŀǎłƎ-ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎΣ ƳŜƭȅƘŜȊ ƪǳǘŀǘłǎƻƪΣ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜƪΣ ƛƴƴƻǾłŎƛƽƪΣ ŘŜƳƻƴǎǘǊłŎƛƽǎ 

ǇǊƻƧŜƪǘŜƪ ǘłƳƻƎŀǘłǎŀ ƛǎ ƪŀǇŎǎƻƭƽŘƛƪ (ITM 2018). 

aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎ нлмф ŦŜōǊǳłǊ ǾŞƎŞƴ ƴȅǵƧǘƻǘǘŀ ōŜ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ .ƛȊƻǘǘǎłƎƴŀƪ ŀ bŜƳȊŜǘƛ 9ƴŜǊƎƛŀ- Şǎ 

YƭƝƳŀǘŜǊǾŞƴŜƪ ŀ ǘŜǊǾŜȊŜǘŞǘΦ ! ƪƭƝƳŀǘŜǊǾ ŜƎȅƛƪ ƭŜƎŦŀƧǎǵƭȅƻǎŀōō ŎŞƭƪƛǘǼȊŞǎŜ ŀȊ ǸǾŜƎƘłȊƘŀǘłǎǵ ƎłȊƻƪ ό«IDύ 

ƭŜƎŀƭłōō пл҈-ƻǎ ƳŞǊǎŞƪƭŞǎŜ нлол-ig az 1990-Ŝǎ ōłȊƛǎŞǊǘŞƪƘŜȊ ǾƛǎȊƻƴȅƝǘǾŀΣ ŀmi 2017-ƘŜȊ ǾƛǎȊƻƴȅƝǘǾŀ ƛǎ 

ǘƻǾłōōƛ мо҈-ƻǎ ŎǎǀƪƪŜƴŞǎǘ ƧŜƭŜƴǘ (NEKT 2019). IŀȊłƴƪōŀƴ ŀ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ «ID ƪƛōƻŎǎłǘłǎ уп҈-łŞǊǘ ŦŜƭŜƭǃǎ р 

łƎŀȊŀǘ όŜƴŜǊƎƛŀŜƭƭłǘłǎΣ ŦŜƭŘƻƭƎƻȊƽƛǇŀǊΣ ƳŜȊǃƎŀȊŘŀǎłƎΣ ǎȊłƭƭƝǘłǎ Şǎ ǊŀƪǘłǊƻȊłǎΣ ǎȊŜƴƴȅǾƝȊ Şǎ ƘǳƭƭŀŘŞƪƪŜȊŜƭŞǎύ 

ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊȊłŀŘƻǘǘ ŞǊǘŞƪŜƴ Şǎ ƘƛǘŜƭłƭƭƻƳłƴȅƻƴ ōŜƭǸƭƛ ǎǵƭȅŀ ŜƎȅŀǊłƴǘ от҈ ό6Φ łōǊŀύΦ  

                                                                 

14 ноκнлмуΦ ό·Φ омΦύ hD¸ ƘŀǘłǊƻȊŀǘ 
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6Φ łōǊŀΥ !Ȋ р ƭŜƎƴŀƎȅƻōō ǸǾŜƎƘłȊƘŀǘłǎǵ ƎłȊ ƪƛōƻŎǎłǘłǎǎŀƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃ łƎŀȊŀǘ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ-ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ǎǵƭȅŀ 

aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎƻƴ нлмс-ban 

 
CƻǊǊłǎΥ 9ǳǊƻǎǘŀǘΣ ab. 

 

A Nemzeti Energia- Şǎ YƭƝƳŀǘŜǊǾ ǘƻǾłōōƛ ǎǇŜŎƛŦƛƪǳǎ ŎŞƭƪƛǘǼȊŞǎŜƛ нлол-ig a 20%-ƻǎ ƳŜƎǵƧǳƭƽ ǊŞǎȊŀǊłƴȅ 

ŜƭŞǊŞǎŜ ŀ ǾŞƎǎǃ ŜƴŜǊƎƛŀŦŜƭƘŀǎȊƴłƭłǎōŀƴ ŀ нлмс-os 14,2%-ƘƻȊ ǾƛǎȊƻƴȅƝǘǾŀΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ у-10%-os 

ŜƴŜǊƎƛŀƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŀȊ ŀƭŀǇ όαōǳǎƛƴŜǎǎ ŀǎ ǳǎǳŀƭέύ ŦƻǊƎŀǘƽƪǀƴȅǾƘǀȊ ƪŞǇŜǎǘ όb9Y¢ нлм8ύΦ !Ȋ ŀƭŀŎǎƻƴȅ «ID 

ƪƛōƻŎǎłǘłǎǵ ƎŀȊŘŀǎłƎǊŀ ǘǀǊǘŞƴǃ łǘłƭƭłǎƘƻȊ aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎƻƴ ƛǎ ƧŜƭŜƴǘǃǎ ǀǎǎȊŜƎǼ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ 

ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘłǎłǊŀ ƭŜǎȊ ǎȊǸƪǎŞƎΣ ŀƳƛ ŜƎȅŦŜƭǃƭ ƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ƧŜƭŜƴǘ ŀ ǊƻǎǎȊ ƪŀǊōƻƴƛƴǘŜƴȊƛǘłǎǵ ǘŜŎƘƴƻƭƽƎƛłƪŀǘ 

ŀƭƪŀƭƳŀȊƽΣ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ǎǵƭȅǳƪƴłƭ ƭŞƴȅŜƎŜǎŜƴ ƳŀƎŀǎŀōō ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ǘŜǊƘŜƭŞǎǘ ƧŜƭŜƴǘǃ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ 

ŀƭƪŀƭƳŀȊƪƻŘłǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛǾŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ōƛȊƻƴȅǘŀƭŀƴǎłƎƻƪ ƳƛŀǘǘΣ ƳłǎŦŜƭǃƭ ǸȊƭŜǘƛ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎŜǘ ƛǎ ōƛȊǘƻǎƝǘ ŀ 

ƘŀȊŀƛ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪƴŀƪ Şǎ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜƪǘƻǊƴŀƪ ŜƎȅŀǊłƴǘΦ 

! ǘŜǊǾ ŀȊ łƭǘŀƭŀ ƳŜƎŦƻƎŀƭƳŀȊƻǘǘ ŎŞƭƪƛǘǼȊŞǎŜƪ ŜƭŞǊŞǎŞƘŜȊ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎƛ Şǎ ƳŜƎǵƧǳƭƽ 

ŜƴŜǊƎŜǘƛƪŀƛ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ŞǊǘŞƪŞǘ mintegy 14 700 ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘ ǀǎǎȊŜƎǊŜ ōŜŎǎǸƭƛΦ ¢ŜǊƳŞǎȊŜǘŜǎŜƴ ŜȊŜƪŜƴ ǘǵƭ 

łƭǘŀƭłōŀƴ a ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ǎȊłƳƻǎ ƻƭȅŀƴ ǘƻǾłōōƛ ǘŜǊǸƭŜǘ ǾŀƴΣ Ƴely ƧŜƭŜƴǘǃǎ 

ōŜǊǳƘłȊłǎƛ ƛƎŞƴȅǘ ƎŜƴŜǊłƭ, amit ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪǀȊǾŜǘƝǘǃǊŜƴŘǎȊŜǊ łƭǘŀƭ ƪǀȊǾŜǘƝǘŜǘǘ ǇǊƛǾłǘ ŦƻǊǊłǎƻƪ ƛǎ 

ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊƘŀǘƴłƴŀƪ (pl. kkv-ƪ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭƳƛ ŎŞƭǵ ōŜǊǳƘłȊłǎŀƛ, ǾƝȊƛƪǀȊƳǼǾŜƪ ŦŜƭǵƧƝǘłǎŀ Şǎ 

ƳƻŘŜǊƴƛȊłƭłǎŀΣ ŀ ǎȊŜƴƴȅǾƝȊŜƭǾŜȊŜǘŞǎƛ Şǎ ǘƛǎȊǘƝǘłǎƛ iƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ōǃǾƝǘŞǎŜ, aȊ ǵƧǊŀƘŀǎȊƴƻǎƝǘƻǘǘ ƘǳƭƭŀŘŞƪ 

ŀǊłƴȅłƴŀƪ ƴǀǾŜƭŞǎŜ ǾŀƎȅ ŞǇǇŜƴ ŀ ƳŜȊǃƎŀȊŘŀǎłƎƛ ǀƴǘǀȊŞǎƛ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜ stb.). ! ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƻǘ ŎŞƭȊƽ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘłǎłǘ ŀȊ ab. ±ŜǊǎŜƴȅƪŞǇŜǎǎŞƎƛ programja ƘŀȊłƴƪ 

ǾŜǊǎŜƴȅƪŞǇŜǎǎŞƎŜ ǎȊŜƳǇƻƴǘƧłōƽƭ ƛǎ Ŧƻƴǘƻǎ ƪƛǘǀǊŞǎƛ Ǉƻƴǘƻƪnak tekinti. 

3.2. «ƎȅŦŞƭōłȊƛǎ 

! ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪōŜƴ ǊŜƧƭǃ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎŜƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞƘŜȊ fontos ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǎȊŜƎƳŜƴǎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ 

ŀǘǘƛǘǼŘƧŜƛƴŜƪ ǘŀƴǳƭƳłƴȅƻȊłǎŀΣ ƘƛǎȊŜƴ ŀ ƘłȊǘŀǊǘłǎƻƪ, Ƴƛƴǘ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘƽƪ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ƘƛǘŜƭŦŜƭǾŜǾǃƪ ǘǀōō 

ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ ƛǎ ŀȊ ŜƎȅƛƪ αōłȊƛǎłǘέ ƧŜƭŜƴǘƘŜǘƛƪ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅŜƪƴŜƪΦ 9ȊŞǊǘ ŀȊ ŜƎȅŜǎ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪ 
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όƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎƻƪκōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪΣ ƘƛǘŜƭŜƪ Şǎ ōƛȊǘƻǎƝǘłǎƻƪύ ǾƛȊǎƎłƭŀǘŀ Ŝƭǃǘǘ ŎŞƭǎȊŜǊǼ łǘǘŜƪƛƴǘŜƴƛ ŀ ƪŀǇŎǎƻƭƽŘƽ 

ŦǊƛǎǎ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ Şǎ ƘŀȊŀƛ ƪǳǘŀǘłǎƻƪŀǘΣ ŜƭŜƳȊŞǎŜƪŜǘΦ !Ȋ ab.-ƴŜƪ ƴƛƴŎǎ ǘǳŘƻƳłǎŀ ƪƻƴƪǊŞǘΣ ƪǀȊǾŜǘƭŜƴǸƭ ŀ 

ƘŀȊŀƛ ƭŀƪƻǎǎłƎ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪŜǊŜǎƭŜǘŞǊǃƭ ǎȊƽƭƽ ƪǳǘŀǘłǎǊƽƭΣ ŘŜ ŀ ƪŀǇŎǎƻƭƽŘƽ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ Şǎ ƘŀȊŀƛ ŜƭŜƳȊŞǎŜƪ 

łǘǘŜƪƛƴǘŞǎŜ ƝƎȅ ƛǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƝǾ ƭŜƘŜǘΦ 

!Ȋ 9ǳǊƽǇŀƛ .ƛȊƻǘǘǎłƎ ό9/ύ ŀȊ 9ǳǊƻōŀǊƻƳŞǘŜǊ ŦŜƭƳŞǊŞǎŜƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ нллт ƽǘŀ о ŞǾŜƴǘŜ ōŜǎȊłƳƻƭ ŀȊ 

9ǳǊƽǇŀƛ ¦ƴƛƽ ǇƻƭƎłǊŀƛƴŀƪ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŀǘǘƛǘǼŘƧŜƛǊǃƭΦ ! ŦŜƭƳŞǊŞǎ ƳƛƴŘ 9¦-ǎΣ ƳƛƴŘ ŀȊ ŜƎȅŜǎ ǘŀƎłƭƭŀƳƛ ǎȊƛƴǘŜƪŜƴ 

ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀǘƝǾ Ƴƛƴǘłƴ ƪŞǎȊǸƭΦ ! ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅŜƪ ǎȊŜƳǇƻƴǘƧłōƽƭ ŜƭǎǃǎƻǊōŀƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳ ǎȊŜƳŞƭȅŜǎ 

ŦƻƴǘƻǎǎłƎłǊŀ Şǎ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǀǎȊǘǀƴȊǃƪ ǎȊŜǊŜǇŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ǾŞƭŜƳŞƴȅŜƪ ŞǊŘŜƪŜǎŜƪΦ 9 ŦŜƭƳŞǊŞǎŜƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ 

EU-ǎ Şǎ ŜȊŜƴ ōŜƭǸƭ ŀ ƳŀƎȅŀǊ ƭŀƪƻǎǎłƎ ƳŀƧŘƴŜƳ ŦŜƭŜ ƛǎ ƪƛŜƳŜƭǘŜƴ Ŧƻƴǘƻǎƴŀƪ ƝǘŞƭƛ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭƳŜǘΦ 

! ǘŞƳłǘ ƭŜƎŀƭłōō Ŧƻƴǘƻǎƴŀƪ ƝǘŞƭǃƪ ŀǊłƴȅŀ ǇŜŘƛƎ ǘŀǊǘƽǎŀƴ Şǎ ƪƛŦŜƧŜȊŜǘǘŜƴ ƳŀƎŀǎΣ ōłǊ aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎ 

ŜǎŜǘŞōŜƴ ŀ αnagyon fontosέ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŜƪ ŀǊłƴȅŀ ƧŜƭŜƴǘǃǎŜƴ ǾƛǎǎȊŀŜǎŜǘǘΦ ! ƳŀƎȅŀǊƻƪ ƪǀȊǀǘǘ ƛǎ ǎȊłƳƻǘǘŜǾǃ 

ŀȊƻƪ ŀǊłƴȅŀ όом҈ύΣ ŀƪƛƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ ŜƎȅŞƴƴŜƪ ƛǎ ǎȊŜǊŜǇŜ Ǿŀƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳōŜƴΦ ! ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ǇǊƻōƭŞƳłƪ 

ƭŜƘŜǘǎŞƎŜǎ ƳŜƎƻƭŘłǎŀƛ ƪǀȊǸƭ ŀ ƳŀƎȅŀǊƻƪ ƴŜƎȅŜŘŜ ǇǊŜŦŜǊłƭƧŀ ŀ ǘŜŎƘƴƻƭƽƎƛŀƛ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪŀǘΦ ¢ŀǊǘƽǎŀƴ 

ƧŜƭŜƴǘǃǎ ŀȊƻƪ ŀǊłƴȅŀ όоо҈ύΣ ŀƪƛƪ ŀ ƳŜƎƻƭŘłǎ ŜƭǃƳƻȊŘƝǘłǎŀ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ Ƙŀǘłǎƻǎƴŀƪ ƝǘŞƭƛƪ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ 

ǀǎȊǘǀƴȊǃƪŜǘΦ 9Ȋ ŀȊ ŀǊłƴȅ ƳŀƎŀǎŀōōΣ Ƴƛƴǘ ŀȊ 9¦-ǎ łǘƭŀƎΦ ! ǇŞƴȊǸƎȅƛ ŜƭƭŜƴǀǎȊǘǀƴȊǃƪŜǘ όŀŘƽȊǘŀǘłǎύ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎ 

ƧŜƭƭŜƳȊǃŜƴ ƪŜǾŞǎōŞ ǘŀǊǘƧŀ ŜƭǃƴȅǀǎƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƪƪŜƭ ǎȊŜƳōŜƴƛ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ŜƭǾłǊłǎƻƪŀǘ ƧŜƭȊƛΣ ƘƻƎȅ ŀ 

ƳŜƎƪŞǊŘŜȊŜǘǘ ƳŀƎȅŀǊƻƪ ǘǀōō Ƴƛƴǘ ƪŞǘƘŀǊƳŀŘŀ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ƴŀƎȅǾłƭƭŀƭŀǘƻƪ Şǎ ŀȊ ƛǇŀǊ ƴŜƳ ǘŜǎȊ ŜƭŞƎ ŜǊǃŦŜǎȊƝǘŞǎǘ 

a kǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ όмΦ ǘłōƭłȊŀǘύΦ 

 

мΦ ǘłōƭłȊŀǘΥ ! ƳŀƎȅŀǊ ƭŀƪƻǎǎłƎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŀǘǘƛǘǼŘƧŜƛƴŜƪ ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 9¦-ǎ ǀǎǎȊŜƘŀǎƻƴƭƝǘłǎōŀƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ .ƛȊƻǘǘǎłƎ 9ǳǊƻōŀǊƳŞǘŜǊ 
ŦŜƭƳŞǊŞǎŜƛ ŀƭŀǇƧłƴ όŀȊ łƭƭƝǘłǎǎŀƭ ŜƎȅŜǘŞǊǘǃƪ ŀǊłƴȅŀύ 

!ǘǘƛǘǼŘκǾłƭǘƻȊƽ 
2007 2011 2014 2017 

HU EU HU EU HU EU HU EU 

bŀƎȅƻƴ Ŧƻƴǘƻǎ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳ 71% 64% 64% 58% 58% 53% 49% 56% 

Cƻƴǘƻǎ ǾŀƎȅ ƴŀƎȅƻƴ Ŧƻƴǘƻǎ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳ 98% 96% 96% 95% 95% 95% 94% 94% 

! ǘŜŎƘƴƻƭƽƎƛŀƛ ōŜǊǳƘłȊłǎ Ƙŀǘłǎƻǎ ƳŜƎƻƭŘłǎ*  - - - - 19% 26% - - - - 25% 35% 

!Ȋ ŜƎȅŞƴƴŜƪ ǎȊŜǊŜǇŜ Ǿŀƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳōŜƴ - - - - - - - - 33% 43% 31% 45% 

! ƴŀƎȅǾłƭƭŀƭŀǘƻƪΣ ŀȊ ƛǇŀǊ ƴŜƳ ǘŜǎȊ ŜƭŜƎŜǘϝϝ - - - - 82% 79% 68% 77% 73% 79% 

! ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǀǎȊǘǀƴȊǃƪ ƴȅǵƧǘłǎŀ Ƙŀǘłǎƻǎ ƳŜƎƻƭŘłǎ 29% 29% 33% 26% 33% 33% 33% 27% 

! ǎȊŜƴƴȅŜȊǃƪ ŀŘƽȊǘŀǘłǎŀ Ƙŀǘłǎƻǎ ƳŜƎƻƭŘłǎ 11% 14% 18% 15% 15% 18% 21% 22% 

CƻǊǊłǎΥ 9ǳǊƽǇŀƛ .ƛȊƻǘǘǎłƎ нллтΣ нлммΣ нлмп Şǎ нлмт-ǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ 9ǳǊƻōŀǊƻƳŞǘŜǊ ŦŜƭƳŞǊŞǎŜƛ ŀȊ 9¦-ǎ ƭŀƪƻǎǎłƎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ 
ŀǘǘƛǘǼŘƧŜƛǊǃƭΦ 

ϝнлммΥ ! ǘŜǊƳŞǎȊŜǘƛ ŜǊǃŦƻǊǊłǎƻƪ ƘŀǘŞƪƻƴȅŀōō ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭłǎŀ Ƙŀǘłǎƻǎ ŀ ǇǊƻōƭŞƳłƪ ƭŜƪǸȊŘŞǎŞōŜƴΦ 
ϝϝнлммΥ ŀ ǘŜǊƳŞǎȊŜǘƛ ŜǊǃŦƻǊǊłǎƻƪ ƘŀǘŞƪƻƴȅ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭłǎŀ ŞǊŘŜƪŞōŜƴΣ нлмп Şǎ нлмтΥ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳ ŞǊŘŜƪŞōŜƴΦ 

 

Iŀǎƻƴƭƽ ŜǊŜŘƳŞƴȅŜƪǊŜ Ƨǳǘott ŀ aŀƎȅŀǊ ¢ǳŘƻƳłƴȅƻǎ !ƪŀŘŞƳƛŀ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀǘƝǾ ŦŜƭƳŞǊŞǎŜ ό.ŀǊŀƴȅŀƛς±ŀǊƧǵ 

нлмрύΦ 9ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎ ǘǀōōǎŞƎŜ ƴŜƳŎǎŀƪ ŦƛƎȅŜƭ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǘŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ƪŞǊŘŞǎŜƪǊŜΣ ŘŜ ǘǀōō Ƴƛƴǘ ƪŞǘ 

ƘŀǊƳŀŘǳƪ όтм҈ύ ƘŀƧƭŀƴŘƽ ƭŜƴƴŜ ǘǀōōŜǘ ƛǎ ŦƛȊŜǘƴƛ ŀ αƪƭƝƳŀōŀǊłǘέ ǘŜǊƳŞƪŜƪŞǊǘ Şǎ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎƻƪŞǊǘΦ aƝƎ ŀȊ 

9ǳǊƽǇŀƛ .ƛȊƻǘǘǎłƎ нлмт-Ŝǎ ŦŜƭƳŞǊŞǎŞōǃƭ ŀȊ ŘŜǊǸƭ ƪƛΣ ƘƻƎȅ 9¦-ǎ ǎȊƛƴǘŜƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳ ŦƻƴǘƻǎǎłƎłōŀƴ 

ƴŜƳ ƳǳǘŀǘƪƻȊƻǘǘ ƪǸƭǀƴōǎŞƎ ŀ ŘŜƳƻƎǊłŦƛŀƛ ƧŜƭƭŜƳȊǃƪ ǎȊŜǊƛƴǘΣ ŀȊ a¢! ƪǳǘŀǘłǎŀ ǎȊŜǊƛƴǘ aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎƻƴ 

Ƨƻōōŀƴ ŀƎƎƽŘƴŀƪ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘŞǊǘ ŀ ōǳŘŀǇŜǎǘƛŜƪΣ Ƴƛƴǘ ŀ ǾƛŘŞƪƛ ƭŀƪƻǎǎłƎΦ ! ƪŞǘ ƪǳǘŀǘłǎ ǾƛǎȊƻƴǘ ŜƎȅŜȊŞǎǘ Ƴǳǘŀǘ 

ŀōōŀƴΣ ƘƻƎȅ ŀ ƳŀƎȅŀǊƻƪ ŀ ǎŀƧłǘ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎǸƪ ƳŜƭƭŜǘǘ ŀ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŞǘ ƛǎ ƧŜƭŜƴǘǃǎƴŜƪ ǘŀǊǘƧłƪΦ  
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A Ƙŀǎƻƴƭƽ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ƪǳǘŀǘłǎƻƪ ƪƛǘŜǊƧŜŘƴŜƪ ŀ ȊǀƭŘ όŞǎ łƭǘŀƭłōŀƴ ŀ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƘƻȊΣ ǘłǊǎŀŘŀƭƳƛ 

ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎǾłƭƭŀƭłǎƘƻȊ ƪŀǇŎǎƻƭƽŘƽύ ǇŞƴȊǸƎȅŜƪƪŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ŀǘǘƛǘǼŘǀƪǊŜ ƛǎΦ 9ȊŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ǎȊłƳƻǎ ƧŜƭ ǳǘŀƭ 

ƧǀǾǃōŜƴƛ ōǃǾǸƭŞǎǊŜΥ ŀ ŦŜƭƳŞǊŞǎŜƪ ǇŞƭŘłǳƭ ǎȊƛƴǘŜ ŜƎȅǀƴǘŜǘǼŜƴ ŀȊǘ ƳǳǘŀǘƧłƪΣ ƘƻƎȅ ǾłǎłǊƭƽŜǊǃκǇŞƴȊǸƎȅƛ 

ŜǎȊƪǀȊǀƪ ŜƎȅǊŜ ƧŜƭŜƴǘǃǎŜōō ƘłƴȅŀŘłǘ ōƛǊǘƻƪƭƽ αmillenniumiέ ǾŀƎȅ ƳłǎƪŞǇǇ ¸ ƎŜƴŜǊłŎƛƽ όмфул-мффр ƪǀȊǀǘǘ 

ǎȊǸƭŜǘŜǘǘŜƪύ ǇŞƴȊǸƎȅŜƛǘ ƧŜƭƭŜƳȊǃŜƴ ǎȊŜƳŞƭȅŜǎ ŞǊǘŞƪŜƛǾŜƭ ǀǎǎȊƘŀƴƎōŀƴ ƪƝǾłƴƧŀ ƪŜȊŜƭƴƛ ό9¸ нлмтΣ ¦Φ{Φ ¢Ǌǳǎǘ 

2018, Morgan Stanley 2018ύΦ 9Ȋ ŀ ƪƻǊŎǎƻǇƻǊǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƛōŜƴ ƛǎ ƳŜƎƳǳǘŀǘƪƻzik, aminek szerepe 

ƭŜƘŜǘ ŀōōŀƴΣ ƘƻƎȅ ǾƛƭłƎǎȊƛƴǘŜƴ ŀ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǎȊŜƎƳŜƴǎŜ нлмн ƽǘŀ ŞǾŜƴǘŜ ŀ ŘǳǇƭłƧłǾŀƭ ōǃǾǸƭ, 

Şǎ ƧŜƭŜƴƭŜƎ ŀ ƪŜȊŜƭǘ ǾŀƎȅƻƴ му҈-łǘ ǘŜǎȊƛ ƪƛ ό9¸ нлмтύΦ !Ȋ ǳǘƽōōƛ ƛŘǃōŜƴ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪ ƳłǊ ƴŜƳ ƘƻȊŀƳłƭŘƻȊŀǘ 

łǊłƴ ŞǊƛƪ Ŝƭ ŀ ǎȊłƳǳƪǊŀ Ŧƻƴǘƻǎ ŞǊǘŞƪŜƪ ŞǊǾŞƴȅŜǎǸƭŞǎŞǘΣ ƘŀƴŜƳ ǎƻƪƪŀƭ ƧŜƭƭŜƳȊǃōō ŀ ŦŜƭŜƭǃǎ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ 

ƪǀȊǸƭ ŀ ƭŜƎƧƻōōŀƪ όαōŜǎǘ-in-Ŏƭŀǎǎέύ ƪƛǾłƭŀǎȊǘłǎŀΦ 9Ȋłƭǘŀƭ Ŝ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ ǘŜƭƧŜǎƝǘƛƪ ς ǎǃǘ ŀƪłǊ ƭŜ ƛǎ ƪǀǊǀȊƛƪ ς a 

ƘŀƎȅƻƳłƴȅƻǎ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǇƛŀŎƛ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧŀƛǘ όaƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅ нлмрύΦ  

Iŀǎƻƴƭƽ ŜǊŜŘƳŞƴȅŜƪŜǘ Ƴǳǘŀǘƴŀƪ Ƴłǎ όƴŜƳŎǎŀƪ !ƳŜǊƛƪłǊŀ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽύ ƪǳǘŀǘłǎƻƪ ƛǎΦ !Ȋ 9{D όŀȊŀȊ ŀ 

ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛΣ ǘłǊǎŀŘŀƭƳƛ Şǎ ƛǊłƴȅƝǘłǎƛ-ǾŜȊŜǘŞǎƛ ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽύ ŀǎǇŜƪǘǳǎƻƪ ǎȊƛƎƴƛŦƛƪłƴǎ 

ŦŜƭŞǊǘŞƪŜƭǃŘŞǎŞǘ Ƴǳǘŀǘǘŀ ǇŞƭŘłǳƭ ŀ {ŎƘǊƻŘŜǊǎ αGlobal Investor Studȅ ƻŦ нлмсϦ ƪǳǘŀǘłǎŀΣ ƳŜƭȅ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ 

ƪƭƝƳŀǾłƭǘƻȊłǎ όŞǎ Ƴłǎ ǘłǊǎŀŘŀƭƳƛ ǇǊƻōƭŞƳłƪΣ ǇŞƭŘłǳƭ ŀ ǎȊŜƎŞƴȅǎŞƎύ ǎȊƛƎƴƛŦƛƪłƴǎŀƴ Ŧƻƴǘƻǎŀōōŀƪ Ŝ 

ƎŜƴŜǊłŎƛƽƴŀƪΣ Ƴƛƴǘ Ƴłǎ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƛ ǎȊŜƎƳŜƴǎŜƪƴŜƪΦ YƛŜƳŜƭŜƴŘǃΣ ƘƻƎȅ ŀ ну ƻǊǎȊłƎƻǘ ŦŜƭǀƭŜƭǃ ŦŜƭƳŞǊŞǎ 

ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ ¸ ƎŜƴŜǊłŎƛƽ ƪŞǇǾƛǎŜƭǃƛ ƴŀƎȅƻōō ǾŀƭƽǎȊƝƴǼǎŞƎƎŜƭ ǾƻƴƧłƪ ƪƛ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƛƪŜǘ ŀȊ 9{D ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ 

ǊƻǎǎȊǳƭ ǘŜƭƧŜǎƝǘǃ ŎŞƎŜƪōǃƭΣ ŀȊŀȊ ŀ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƛ ƪŞǊŘŞǎŜƪ ǘŜǊŞƴ ǇŞƴȊǸƎȅŜƛƪōŜƴ ƪƛŦŜƧŜȊŜǘǘŜƴ 

αǘŜǘǘǊŜƪŞǎȊŜƪέ (Schroders 2016). 

!Ȋ ŀǘǘƛǘǼŘǀƪƪŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ŜǊŜŘƳŞƴȅŜƪ ƪŀǇŎǎłƴ ƘŀƴƎǎǵƭȅƻȊŀƴŘƽΣ ƘƻƎȅ ŀ ǇƻȊƛǘƝǾ ŀǘǘƛǘǼŘ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ 

ŜǊŜŘƳŞƴȅŜȊ ŜƴƴŜƪ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ǘŞƴȅƭŜƎŜǎ ǾƛǎŜƭƪŜŘŞǎǘΦ aƛƴǘ ŀǊǊŀ bŀƎȅ όнлмнύ ƛǎ ǊłƳǳǘŀǘΣ ŀ ƳŀƎŀǘŀǊǘłǎ 

ŀƭŀƪƝǘłǎłōŀƴ ŀ ƪǸƭǎǃ ǘŞƴȅŜȊǃƪƴŜƪ ƛǎ ƪƻƳƻƭȅ ǎȊŜǊŜǇ ƧǳǘΦ 9ȊŜƪ ƪǀȊǸƭ ŀ ǎȊŜǊȊǃ ŀ ƪŞƴȅŜƭƳŜǘ Şǎ ŀȊ ŀƴȅŀƎƛ 

ŜǊǃŦƻǊǊłǎƻƪ Ƙƛłƴȅłǘ ŜƳŜƭƛ ƪƛΦ IŀȊŀƛ ƪǳǘŀǘłǎŀ ǀǎǎȊŜŦǸƎƎŞǎǘ Ƴǳǘŀǘƻǘǘ ƪƛ Ŝ ǘŞƴȅŜȊǃƪ Şǎ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǘǳŘŀǘƻǎ 

ǾƛǎŜƭƪŜŘŞǎ ƪǀȊǀǘǘΦ 9ǊŜŘƳŞƴȅŜƛ ǎȊŜǊƛƴǘ ƳƛƴŞƭ Ŧƻƴǘƻǎŀōō ŀȊ ŜƎȅŞƴ ǎȊłƳłǊŀ ŀ ƪŞƴȅŜƭŜƳΣ ŀƴƴłƭ ƪŜǾŞǎōŞ 

ǾŀƭƽǎȊƝƴǼ ǊŞǎȊŞǊǃƭ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǘǳŘŀǘƻǎ ǾƛǎŜƭƪŜŘŞǎΦ !Ȋ ŀƴȅŀƎƛ ƪƻǊƭłǘƻƪ ƴŜƳ ƳŜƎƭŜǇǃ ƳƽŘƻƴ ǎȊƛƴǘŞƴ 

ŀƪŀŘłƭȅƻȊȊłƪ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǘǳŘŀǘƻǎ ŎǎŜƭŜƪǾŞǎǘΣ ǇŞƭŘłǳƭ ŀ ŦƻƎȅŀǎȊǘłǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪ ƳŜƎƘƻȊŀǘŀƭłōŀƴΦ !Ȋ ŀƴȅŀƎƛ 

ƘŜƭȅȊŜǘ όƧǀǾŜŘŜƭŜƳύ .ŀǊŀƴȅŀƛς±ŀǊƧǵ όнлм5ύ ƳǳƴƪłƧłōŀƴ ƛǎ ǊŜƭŜǾłƴǎƴŀƪ ōƛȊƻƴȅǳƭǘ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǘǳŘŀǘƻǎ 

ŎǎŜƭŜƪǾŞǎ ς ǇŞƭŘłǳƭ ŀ ǾłǎłǊƭłǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪƴŞƭ ƳŜƎƧŜƭŜƴǃ ǘŞƴȅƭŜƎŜǎ ŀƴȅŀƎƛ ǊłŦƻǊŘƝǘłǎ ς ǎȊŜƳǇƻƴǘƧłōƽƭΦ 

! ŦŜƴǘƛŜƪ ǀǎǎȊŜƎȊŞǎŜƪŞƴǘ ŜƭƳƻƴŘƘŀǘƽΣ ƘƻƎȅ ŀ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ƪǸƭŦǀƭŘƛ-ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ƪǳǘŀǘłǎƻƪ ǎȊƛƴǘŜ 

ŜƎȅǀƴǘŜǘǼŜƴ ŀ ȊǀƭŘ όŞǎ ŜƎȅŞō ƳƽŘƻƴ ŦŜƭŜƭǃǎΣ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽύ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎƻƪΣ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ƛǊłƴǘƛ 

ƴǀǾŜƪǾǃ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ƪŜǊŜǎƭŜǘŜǘ ƳǳǘŀǘƧłƪΦ 9ǳǊƽǇŀƛ ǳƴƛƽǎ ǀǎǎȊŜƘŀǎƻƴƭƝǘłǎōŀƴ ƴŜƳ ǎȊƛƎƴƛŦƛƪłƴǎŀƴ ƎȅŜƴƎŞōō ŀ 

ƳŀƎȅŀǊ ƭŀƪƻǎǎłƎ ȊǀƭŘ ŀǘǘƛǘǼŘƧŜΣ Ƴƛƴǘ ŀ ƪƻƴǘƛƴŜƴǎ ǘǀōōƛ ƻǊǎȊłƎłōŀƴΣ ƴƻƘŀ ŀȊ ŜƎȅŞƴ ǎȊŜǊŜǇŞǘ ŀ ƳŀƎȅŀǊƻƪ 

ƭŞƴȅŜƎŜǎŜƴ ƪŜǾŞǎōŞ ǘŀǊǘƧłƪ Ŧƻƴǘƻǎƴŀƪ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳōŜƴΦ !Ȋ ab. ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŜ ǎȊŜǊƛƴǘ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ 

ǎȊǸƪǎŞƎ ƭŜƴƴŜ ŀ ƘŀȊŀƛ ƭŀƪƻǎǎłƎ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘǳŘŀǘƻǎǎłƎłƴŀƪΣ ǘłƧŞƪƻȊƻǘǘǎłƎłƴŀƪ ŜǊǃǎƝǘŞǎŞǊŜ ŀōōƽƭ ŀ 

ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ ƛǎΣ ƘƻƎȅ ς ŀ ǊŜƳŞƭƘŜǘǃƭŜƎ ŜǊǃǎǀŘǃ ς ƘŀȊŀƛ ȊǀƭŘ ŀǘǘƛǘǼŘ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅŜƪōŜƴ ƛǎ ƳŜƎƧŜƭenhessen. 

! ŦŜƴǘƛŜƪōŜƴ ŎǎǳǇłƴ ŀ ǇƻǘŜƴŎƛłƭƛǎ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǸƎȅŦŞƭōłȊƛǎǊŀ ǘŞǊǘǸƴƪ ƪƛΦ ¦ƎȅŀƴŀƪƪƻǊ ǘŜǊƳŞǎȊŜǘŜǎŜƴ 

ƘŀǎȊƻƴƭƽŀƴ Ŧƻƴǘƻǎ lesz a kkv-ƪΣ ŀ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ Şǎ ŀȊ ǀƴƪƻǊƳłƴȅȊŀǘƻƪ, Ƴƛƴǘ ǸƎȅŦŜƭŜƪ ȊǀƭŘ ōŜǊǳƘłȊłǎƛ ƛƎŞƴȅŜƛƴŜƪΣ 

ƪŜǊŜǎƭŜǘŞƴŜƪ ŀƭŀǇƻǎ ƳŜƎŞǊǘŞǎŜ Şǎ ŎŞƭȊƻǘǘ ƪƛǎȊƻƭƎłƭłǎŀΦ 
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4. ! ½m[5 t;b½«D¸L tL!/hY C9W[p5;{;¢ /;[½j {¢w¦Y¢¦w#[L{ Lb¢;½Y95;{9Y 

4.1. A zǀƭŘ ǎȊŜƳǇƻƴǘok ƛƴǘŜƎǊłƭłǎŀ ŀ ōŀƴƪƛ ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜȊŜƭŞǎōŜ 

! ǘǀǊǾŞƴȅƛ ŜƭǃƝǊłǎƻƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪƴŜƪ ŀȊ łƭǘŀƭǳƪ ǾŞƎȊŜǘǘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎƛ 

ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎŜƪōŜƴ Şǎ ŀȊ ŀƭƪŀƭƳŀȊƻǘǘ ǸȊƭŜǘƛ ƳƻŘŜƭƭōŜƴ ǊŜƧƭǃ ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪ ƧŜƭƭŜƎŞǾŜƭΣ ƴŀƎȅǎłƎǊŜƴŘƧŞǾŜƭΣ 

ǀǎǎȊŜǘŜǘǘǎŞƎŞǾŜƭ ŀǊłƴȅƻǎ łǘŦƻƎƽΣ ƘŀǘŞƪƻƴȅ Şǎ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ǾłƭƭŀƭŀǘƛǊłƴȅƝǘłǎƛ ǊŜƴŘǎȊŜǊǊŜƭ ƪŜƭƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊƴƛǸƪ. 

9 ǾłƭƭŀƭŀǘƛǊłƴȅƝǘłǎƛ ǊŜƴŘǎȊŜǊǊŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘōŀƴ ŀȊ ŜƎȅƛƪ ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō ƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅΣ ƘƻƎȅ ŀ ōŀƴƪƻƪ a ŦŜƭƳŜǊǸƭǃ 

ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪ ŀȊƻƴƻǎƝǘłǎłǊŀΣ ƳŞǊŞǎŞǊŜΣ ƪŜȊŜƭŞǎŞǊŜΣ ƴȅƻƳƻƴ ƪǀǾŜǘŞǎŞǊŜ Şǎ ƧŜƭŜƴǘŞǎŞǊŜ ǎȊƻƭƎłƭƽ ƘŀǘŞƪƻƴȅ 

ŜƭƧłǊłǎƻƪŀǘ ŀƭƪŀƭƳŀȊȊŀƴŀƪΦ ! Ƙŀǘłƭȅƻǎ ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ǾłƭƭŀƭŀǘƛǊłƴȅƝǘłǎƴŀƪ ƴŜƳ ŎǎǳǇłƴ ŀȊ ŀ ŦǳƴƪŎƛƽƧŀΣ 

ƘƻƎȅ ŜƭǃǎŜƎƝǘǎŜ ŀ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘ ȊŀǾŀǊǘŀƭŀƴ Şǎ ŜǊŜŘƳŞƴȅŜǎ ƳǼƪǀŘŞǎŞǘΣ ŀȊ ƛƴǘŞȊƳŞƴƴȅŜƭ ǎȊŜƳōŜƴƛ ōƛȊŀƭƻƳ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎłǘ Şǎ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ŞǊŘŜƪŜƪ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŞǎŞǘΣ ŘŜ ŀȊ ǸƎȅŦŜƭŜƪ αƛƴǘŞȊƳŞƴƴȅŜƭ ǀǎǎȊŜŦǸƎƎǃ ǘłǊǎŀŘŀlmi 

ŎŞƭƧŀƛƴŀƪ ǾŞŘŜƭƳŞǘέ is.15 

!Ȋ ab. łƭƭłǎǇƻƴǘƧŀ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ǾłƭƭŀƭŀǘƛǊłƴȅƝǘłǎōŀ Şǎ ŀȊƻƴ ōŜƭǸƭ ŀ ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜȊŜƭŞǎōŜ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ƭŜƴƴŜ a 

ƧŜƭŜƴƭŜƎƛƴŞƭ ƭŞƴȅŜgeǎŜƴ ŜǊǃǎŜōōŜƴ ƛƴǘŜƎǊłƭƴƛ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƛ ƳŜƎŦƻƴǘƻƭłǎƻƪŀǘΦ 9ƴƴŜƪ ƪŞǘ Ŧǃ 

ƻƪŀ ǾŀƴΥ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŀƴƻƳłƭƛłƪ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎŜ ŜƎȅǸǘǘ ƧłǊ ŀȊ ŀōōƽƭ ǎȊłǊƳŀȊƽ ǇŞƴȊǸƎȅƛ όƘƛǘŜƭ Şǎ ǇƛŀŎƛύ Şǎ ƴŜƳ 

ǇŞƴȊǸƎȅƛ όǊŜǇǳǘłŎƛƽǎ Şǎ ƧƻƎƛύ ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎŞǾŜƭΣ ƪǸƭǀƴǀǎŜƴ ŀ ƪƭƝƳŀǾłƭǘƻȊłǎ ƪŀǇŎǎłƴΦ ałǎǊŞǎȊǘ ǇŜŘƛƎ 

ŀȊ ab. łƭǘŀƭ ǀǎȊǘǀƴǀȊƴƛ ƪƝǾłƴǘΣ ōǃǾǸƭǃ ȊǀƭŘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ƛǎ ŜƎȅǸǘǘ ƪŜƭƭΣ ƘƻƎȅ ƧłǊƧƻƴ ŀ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ǘǳŘŀǘƻǎǎłƎ 

ŜǊǃǎǀŘŞǎŞǾŜƭΦ 

±ƛȊǎƎłƭǘ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎ Ім 

Az MNB ƳŞǊƭŜƎŜƭƛ ŀƴƴŀƪ ŜƭǃƝǊłǎłǘΣ ƘƻƎȅ ƳƛƴŘŜƴ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊȊŜƴ ŜƎȅ ŀǊłƴȅƻǎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ 

ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜȊŜƭŞǎƛ ǊŜƴŘǎȊŜǊǊŜƭΣ ƳŜƭȅ  

¶ ŀƭƪŀƭƳŀǎ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŜǊŜŘŜǘǼ ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪ ŀȊƻƴƻǎƝǘłǎłǊŀΣ ƳŞǊŞǎŞǊŜΣ ƪŜȊŜƭŞǎŞǊŜΣ ƴȅƻƳƻƴ  

ƪǀǾŜǘŞǎŞǊŜ Şǎ ƧŜƭŜƴǘŞǎŞǊŜ Şǎ 

¶ szervesen illeszkedik a ƘƛǘŜƭŜȊŞǎƛ ǇƻƭƛǘƛƪłōŀΣ ƝƎȅ ǘǀōōŜƪ ƪǀȊǘ ŀ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪbe,  

łǊŀȊłǎbŀ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ōŀƴƪ ōŜƭǎǃ ǘǃƪŜǎȊǸƪǎŞƎƭŜǘ ǎȊłƳƝǘłǎłōŀ όL/!!t-ƧŞōŜύΦ 

!Ȋ ab. ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŜ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ƘŀȊŀƛ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪ ŜƭǘŞǊǃ ŦŜƧƭŜǘǘǎŞƎƛ ǎȊƛƴǘŜƴ łƭƭƴŀƪ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŜǊŜŘŜǘǼ 

ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪ ƪŜȊŜƭŞǎŜ ǘŜǊŞƴΦ 9ƎȅŜǎ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪ ƳłǊ Ƴƻǎǘ ƛǎ ǾƛǎȊƻƴȅƭŀƎ ǎȊƻŦƛǎȊǘƛƪłƭǘ ƳƽŘƻƴ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ 

ǾŜǎȊƛƪ Ŝ ƘŀǘłǎƻƪŀǘΣ Ƴłǎ ōŀƴƪƻƪ ŀȊƻƴōŀƴ ƧŜƭŜƴƭŜƎ Ŝ ǎȊŜƳǇƻƴǘƻƪǊŀ ƭŞƴȅŜƎŞōŜƴ ƴƛƴŎǎŜƴŜƪ ǘŜƪƛƴǘŜǘǘŜƭΦ 

;ǊǘŜƭŜƳǎȊŜǊǼŜƴ ŀ ƘƛǘŜƭǇƻǊǘŦƻƭƛƽ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭŞǘǃƭΣ ŀȊ ǸƎȅƭŜǘŜƪ ƧŜƭƭŜƎŞōǃƭ ƛǎ ŦŀƪŀŘƴŀƪ ŜƭǘŞǊŞǎŜƪΣ ƘƛǎȊŜƴ ǇŞƭŘłǳƭ ŀ 

ǇǊƻƧŜƪǘƘƛǘŜƭŜȊŞǎ Şǎ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ƘƛǘŜƭŜȊŞǎ ƪǀȊǾŜǘƭŜƴ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƘŀǘłǎŀΣ ƪƛǘŜǘǘǎŞƎŜ ƭŞƴȅŜƎŜǎŜƴ ƪǸƭǀƴōǀȊƛƪΦ 

aƛƴŘŜȊŜƪōǃƭ ŦŀƪŀŘƽŀƴ ōŀƴƪƻƴƪŞƴǘ ŜƭǘŞǊǃ ƭŜǎȊ ŀȊ ǵƧ ŜƭǃƝǊłǎƻƪōƽƭ ŦŀƪŀŘƽ ŀƭƪŀƭƳŀȊƪƻŘłǎƛ ƪŞƴȅǎȊŜǊ ƛǎΣ łƳ ŀȊ 

ab. ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŜ ǎȊŜǊƛƴǘ ƳƛƴŘŜƴ ǇƛŀŎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƴŜƪ ŜƭǃǊŜ ƪŜƭƭ ƭŞǇƴƛŜ ŀ ƧŜƭŜƴƭŜƎƛ ǎȊƛƴǘƘŜȊ ƪŞǇŜǎǘΦ 

!Ȋ ab. ǾłǊŀƪƻȊłǎŀ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀƳŜƴƴȅƛōŜƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜȊŜƭŞǎƛ ǊŜƴŘǎȊŜǊ ǘŞƴȅƭŜƎŜǎŜƴ ƛƴǘŜƎǊłƴǎ 

ǊŞǎȊŞǘ ƪŞǇŜȊƛ ƳŀƧŘ ŀ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪ ƳǼƪǀŘŞǎŞƴŜƪΣ ǵƎȅ ŀ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎƴŀƪ ƻǊƎŀƴƛƪǳǎ ƳƽŘƻƴ ǘŜǊŜƭǃŘƴƛŜ ƪŜƭƭ 

αȊǀƭŘŜōōέ ƛǊłƴȅōŀ ŀ ƳŀƎŀǎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƪƻŎƪłȊŀǘǵ ǸƎȅƭŜǘŜƪ ŦŜƭǃƭΦ 9 ǘŜǊŜƭǃŘŞǎǘ ŀ ǎȊŀōłƭȅƻȊƽƪ ŞǊǘŜƭŜƳǎȊŜǊǼŜƴ 

ŀȊ ŜȄǘŜǊƴłƭƛłƪ ƳƛƴŞƭ ŜǊǃǎŜōō ƛƴǘŜǊƴŀƭƛȊłƭłǎłǾŀƭ ǘǳŘƧłƪ ŜƭǃǎŜƎƝǘŜƴƛΦ !Ȋ ab., Ƴƛƴǘ ǎȊŀōłƭȅƻȊƽ ƘŀǘƽǎłƎ ŀ 

hƛǘŜƭŜƪΣ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŞǾŜƭ ƪƻǊƭłǘƻȊƻǘǘ ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ǘǳŘƧŀ ŜȊŜƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭƛȊłƭłǎǘ ŜƭǾŞƎŜȊƴƛΣ 

                                                                 

15 нлмоΦ ŞǾƛ //···±LLΦ ǘǀǊǾŞƴȅ ŀ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪǊǃƭ Şǎ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǾłƭƭŀƭƪƻȊłǎƻƪǊƽƭΣ млтΦ Ϡ 
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ƪƛŜƎŞǎȊƝǘǾŜ ŀ ƪƭŀǎǎȊƛƪǳǎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎ ŜǎȊƪǀȊǘłǊłǘ όŀŘƽƪΣ ƪǾŀƭƛǘŀǘƝǾ Şǎ ƪǾŀƴǘƛǘŀǘƝǾ ƪƻǊƭłǘƻƪΣ ǎȊŞƴ-

ŘƛƻȄƛŘ ƪƛōƻŎǎłǘłǎƛ ƪǾƽǘłƪ ǎǘōΦύ 

A CŜƭǸƎȅŜƭŜǘ jeƭŜƴƭŜƎƛ ŜƭƪŞǇȊŜƭŞǎŜƛ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜȊŜƭŞǎƛ ǊŜƴŘǎȊŜǊǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ŀƧłƴƭłǎ 

2020-ōŀƴ ƪŜǊǸƭƴŜ ƪƛŀŘłǎǊŀΦ !Ȋ ŀƧłƴƭłǎ ǘŀǊǘŀƭƳƛ ŜƭŜƳŜƛƴŜƪ ƪƛŀƭŀƪƝǘłǎłǊŀ ŀ ƳŜƎƭŞǾǃ ƘŀȊŀƛ Şǎ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ 

ƭŜƎƧƻōō ƎȅŀƪƻǊƭŀǘƻƪ ōŜŞǇƝǘŞǎŞƴ ǘǵƭ ŀ ƘŀȊŀƛ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ǎȊŀƪŞǊǘǃƪΣ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭƳƛ ǎȊŜǊǾŜƪ Şǎ ŎƛǾƛƭ 

ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ ƧŀǾŀǎƭŀǘŀƛǘ ƛǎ ƘŀƴƎǎǵƭȅƻǎŀƴ ōŜ ƪƝǾłƴƧŀ αŎǎŀǘƻǊƴłȊƴƛέΦ 

Az MNB az ǵƧ ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎ ŞƭŜǘōŜ ƭŞǇŞǎŜ ς Şǎ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ŦŜƭƪŞǎȊǸƭŞǎƛ ƛŘǃǎȊŀƪ ς ǳǘłƴ ŦŜƭǸƎȅŜƭŜǘƛ ƧƻƎƪǀǊŞōŜƴ 

ƘŜƭȅǎȊƝƴƛ ŜƭƭŜƴǃǊȊŞǎŜƪƪŜƭ ƛǎ ƳŜƎƎȅǃȊǃŘƴŜ ŀǊǊƽƭΣ ƘƻƎȅ ŀ ƎȅŀƪƻǊƭŀǘōŀƴ ǘŞƴȅƭŜƎŜǎŜƴ ƛǎ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ 

ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪǊŀΣ ƘŀǘłǎƻƪǊŀ ŦƛƎȅŜƭŜƳƳŜƭ ǘǀǊǘŞƴƛƪ ŀ ƘƛǘŜƭŜȊŞǎΦ 

IŀƴƎǎǵƭȅƻȊŀƴŘƽ ugyanakkor, hogy az MNB a ǾƛȊǎƎłƭǘ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎƘŜȊ ǘłƳƻƎŀǘƽ ƭŞǇŞǎŜƪŜǘ ƛǎ ǘŜǊǾŜȊΣ ƝƎȅ 

ƪǸƭǀƴǀǎŜƴ ŀ Ŧǃōō ǘŀǊǘŀƭƳƛ ŜƭǾłǊłǎƻƪŀǘ ǊǀƎȊƝǘǃ ŀƧłƴƭłǎ kiaŘłǎłǘΣ ǘŜŎƘƴƛƪŀƛ ǎŜƎŞŘƭŜǘek (ƪǳǘŀǘłǎƻƪΣ ŜƭŜƳȊŞǎŜƪΣ 

adatok) ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎǊŜ ōƻŎǎłǘłǎłǘ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ƪƻƴȊǳƭǘłŎƛƽs ƭŜƘŜǘǃǎŞƎet is ōƛȊǘƻǎƝǘ ŀ ǇƛŀŎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƪ ǎȊłƳłǊŀ. 

4.2. A lŀƪƻǎǎłƎƛ ƪŜǊŜǎƭŜǘ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜ 

Az MNB ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ŎŞƭƧŀƛ ƴŜƳ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƽƪ ƪŜƭƭǃ ǸƎȅŦŞƭōłȊƛǎΣ ŦƻƎȅŀǎȊǘƽƛ ƪŜǊŜǎƭŜǘ ƴŞƭƪǸƭΣ ƳŞƎ ŀƪƪƻǊ 

ǎŜƳΣ Ƙŀ ŀ ȊǀƭŘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎƛ ōǃǾǸƭŞǎƴŜƪ ƧŜƭŜƴǘǃǎ ƳŞǊǘŞƪōŜƴ a ǾłƭƭŀƭŀǘƛΣ ƴŀƎȅǾłƭƭŀƭŀǘƛ ǎȊŜƎƳŜƴǎōŜƴ ƪŜƭƭ 

ƳŜƎǾŀƭƽǎǳƭƴƛŀΦ ! ƘłȊǘŀǊǘłǎƻƪ Şǎ ŀ ǾłƭƭŀƭƪƻȊƽƪΣ ƪƪǾ-k ƳƛƴŘ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘƽƪŞƴǘ, ƳƛƴŘ ǇŜŘƛƎ ƘƛǘŜƭŦŜƭǾŜǾǃƪŞƴǘ 

ŞǊŘŜƳōŜƴ ƘƻȊȊł ǘǳŘƴŀƪ ƧłǊǳƭƴƛ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜƎƳŜƴǎ ƪƛŀƭŀƪǳƭłǎłƘƻȊΦ 

A 3.2 ŦŜƧŜȊŜǘōŜƴ ƭŜƝǊǘŀƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ƘŀȊŀƛ ƭŀƪƻǎǎłƎ ƪƭƝƳŀǾłƭǘƻȊłǎǎŀƭΣ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ǇǊƻōƭŞƳłƪƪŀƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ 

ǘłƧŞƪƻȊƻǘǘǎłƎłōŀƴΣ ŀǘǘƛǘǼŘƧŞōŜƴ ƳŞƎ ōǃǾŜƴ Ǿŀƴ ǘŞǊ ŀ ƧŀǾǳƭłǎǊŀΦ 9Ȋ ǳǘƽōōƛ ƪƻǊƳłƴȅȊŀǘƛΣ ƻƪǘŀǘłǎƛ Şǎ ŎƛǾƛƭ 

ǎȊŜǊǾŜƪΣ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƛłƧŀΦ ¦ƎȅŀƴŀƪƪƻǊ ŀȊ ab. ƧƻƎǎȊŀōłƭȅƛ ŦŜƭŀŘŀǘŀ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪǳƭǘǵǊŀ ŜǊǃǎƝǘŞǎŜΣ 

ǘŜǊƧŜǎȊǘŞǎŜΣ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘǳŘŀǘƻǎǎłƎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜΦ ;ǇǇŜƴ ŜȊŞǊǘ ŀȊ ab. ǘŜǊǾŜΣ ƘƻƎȅ ŀ ƘŀȊŀƛ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ όŞǎ ǊŞǎȊōŜƴ 

ŀ ƪƪǾύ ǎȊŜƎƳŜƴǎōŜƴ ƪǸƭǀƴōǀȊǃ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎŜƪƪŜƭ ƘƻȊȊłƧłǊǳƭƧƻƴΣ ƘƻƎȅ ŜȊŜƴ ǸƎȅŦŞƭƪǀǊ ŜƎȅǊŜ ƛƴƪłōō ǘǳŘŀǘƻǎŀƴ 

ƪŜǊŜǎǎŜ ŀȊƻƪŀǘ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƳŜƎƻƭŘłǎƻƪŀǘΣ ƳŜƭȅ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎ ƛǎ Ŝƭǃƴȅǀǎ ŎŞƭƻƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘłǎłǘ ǎŜƎƝǘƛΦ  

;ǊǘŜƭŜƳǎȊŜǊǼŜƴ Ŝ ǘŞǊŜƴ Ŏǎŀƪ ŜƎȅ ƘƻǎǎȊŀōō ǘłǾǵΣ ǎƻƪ ŞǾŜǎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛŀ ƪŞǇȊŜƭƘŜǘǃ ŜƭΣ ƘƛǎȊŜƴ ǎŜƳ 

ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪǳƭǘǵǊŀ ŦŜƧƭǃŘŞǎŜΣ ǎŜƳ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ ǘŜǊƳŞƪƪƝƴłƭŀǘŀ ƴŜƳ ǘǳŘ ŜƎȅƛƪ ƴŀǇǊƽƭ ŀ ƳłǎƛƪǊŀ 

ŞǊŘŜƳōŜƴ αȊǀƭŘǸƭƴƛέΦ 9ƴƴŜƪ ƪŀǇŎǎłƴ ŀȊ ab. ƧŜƭŜƴƭŜƎ ƪŞǘ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎǘ ǘŜǊǾŜȊ ŜƭƛƴŘƝǘŀƴƛΦ 

Az MNB 2019-ōŜƴ ǇƛŀŎƪǳǘŀǘłǎƛ ǇǊƻƧŜƪǘŜǘ ƛƴŘƝǘΣ ƳŜƭȅōŜƴ ƴŜƳ ŎǎǳǇłƴ ŀ ƘłȊǘŀǊǘłǎƻƪ Şǎ ŀ ǾłƭƭŀƭƪƻȊłǎƻƪ 

Ǉƛƭƭŀƴŀǘƴȅƛ ǘłƧŞƪƻȊƻǘǘǎłƎłǘ Şǎ ƪŜǊŜǎƭŜǘŞǘ ƪƝǾłƴƧŀ ŦŜƭƳŞǊƴƛ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪƪŜƭΣ ƳŜƎƻƭŘłǎƻƪƪŀƭ 

kapcsolatban, de a ƪǀǾŜǘƪŜȊǃ ŞǾŜƪ ƭŜƘŜǘǎŞƎŜǎ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎŞƴŜƪ ǾŜȊŞǊƭǃƛǘ ƛǎΦ ! ǇƛŀŎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ 

Ŧƻƴǘƻǎ ǳƎȅŀƴƛǎ ƭłǘƴƛΣ ƘƻƎȅ ŀȊ ǸƎȅŦŜƭŜƪ ƳŜƭȅ ƪǀǊŞōŜƴ όƪƻǊŎǎƻǇƻǊǘΣ ƧǀǾŜŘŜƭŜƳΣ ƛǎƪƻƭłȊƻǘǘǎłƎ ǎǘōΦύ ƳƛƭȅŜƴ 

ǘŜǊƳŞƪŜƪ όȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭΣ ōŜǘŞǘΣ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇ ǎǘōΦύ ƛǊłƴǘ Şǎ ƳƛƭȅŜƴ ƧŜƭƭŜƳȊǃ όǇƭΦ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƘŀǎȊƴƻǘ ōŜƳǳǘŀǘƽ 

ƛƳǇŀŎǘ ǊŜǇƻǊǘΣ łǊŀȊłǎΣ ǇŀǊǘƛŎƛǇłŎƛƽ ǎǘōΦύ ŀƭŀǇƧłƴ ƪƝƴłƭƪƻȊƛƪ ŜǎŞƭȅ ŀ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎǊŜΦ ! ǇƛŀŎƪǳǘŀǘłǎ ŜǊŜŘƳŞƴȅŜƛǘ 

ŀȊ ab. ǾŜǊǎŜƴȅǎŜƳƭŜƎŜǎ ƳƽŘƻƴ ǘŜǊǾŜȊƛ ƳŜƎƻǎȊǘŀƴƛ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ ƪǀȊǀǘǘ ŀ ǘŜǊƳŞƪŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎ 

ǎŜƎƝǘŞǎŜ ŞǊŘŜƪŞōŜƴΦ 

! ǇƛŀŎƪǳǘŀǘłǎ ƳŜƭƭŜǘǘƛ Ƴłǎƛƪ ŜƭǃǊŜƭŞǇŞǎƛ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎŜǘ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ŜŘǳƪłŎƛƽ ƧŜƭŜƴǘƛΦ !Ȋ ab. ƳłǊ Ƴƻǎǘ ƛǎ 

ǎȊłƳƻǎ ŎǎŀǘƻǊƴłƴ όƛǎƪƻƭŀƛ ǇǊƻƎǊŀƳƻƪΣ ƪƛŀŘǾłƴȅƻƪΣ ǊŜƴŘŜȊǾŞƴȅŜƪΣ Ƴƻōƛƭ ŀǇǇƭƛƪłŎƛƽƪΣ ƪǀȊǀǎǎŞƎƛ ƳŞŘƛŀΣ 

ƛƴƎȅŜƴŜǎ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŀƴłŎǎŀŘłǎ ǎǘōΦύ ŘƻƭƎƻȊƛƪ ǇŀǊǘƴŜǊŜƛǾŜƭ ƪǀȊǀǎŜƴ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƛǎƳŜǊŜǘǘŜǊƧŜǎȊǘŞǎŜƴΣ ŀ 

ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪǳƭǘǵǊŀ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜƴΦ A ƳŜƎƭŞǾǃ ŎǎŀǘƻǊƴłƪōŀƴ az MNB ŦƻƪƻȊŀǘƻǎŀƴ ƳŜƎ ƪƝǾłƴƧŀ ƧŜƭŜƴƝǘŜƴƛ ŀ ȊǀƭŘ 

ǇŞƴȊǸƎȅŜƪ ƎƻƴŘƻƭŀǘłǘΣ ƳŜƎƛǎƳŜǊǘŜǘƴƛ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƻǘ ŀȊȊŀƭ ŀ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎƎŜƭΣ ƘƻƎȅ ǇŞƴȊǸƎȅŜƛƴƪ ƛǎ ŀ ƪǀǊƴȅŜzet 

ǎȊƻƭƎłƭŀǘłōŀ łƭƭƝǘƘŀǘƽƪΦ  
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±ƛȊǎƎłƭǘ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎ Ін 

!Ȋ ab. ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛΣ ǾłƭƭŀƭƪƻȊƽƛΣ ƪƪǾ ǎȊŜƎƳŜƴǎōŜƴ ŜƎȅǊŜ ƴŀƎȅƻōō ƪŜǊŜǎƭŜǘ ŀƭŀƪǳƭƧƻƴ ƪƛ ŀ ς 

ǊŜƳŞƭƘŜǘǃƭŜƎ ǎȊƛƴǘŞƴ ŜƎȅǊŜ ōǃǾǸƭǃ ƪƝƴłƭŀǘǵ ς ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ƛǊłƴǘΣ ƳŜƭȅƘŜȊ ŀȊ ŀƭłōōƛ 

ŜǎȊƪǀȊǀƪŜt tervezi alkalmazni: 

¶ ǇƛŀŎƪǳǘŀǘłǎ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ Şǎ ƪƪǾ ǎȊŜƎƳŜƴǎōŜƴΤ 

¶ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎ ƳƛƴŘŜƴ ǊŞǘŜƎŞǘ ƳŜƎǎȊƽƭƝǘƽ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ŜŘǳƪłŎƛƽǎ ǇǊƻƎǊŀƳƻƪΦ 

4.3. YŞǇȊŞǎŜƪΣ ǘǳŘłǎōłȊƛǎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŜ 

! ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ ǾłƭƭŀƭŀǘƛǊłƴȅƝǘłǎŀΣ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ōłȊƛǎ ŜǊǃǎƝǘŞǎŜ ƳŜƭƭŜǘǘ ŀ ƘŀǊƳŀŘƛƪ ǎǘǊǳƪǘǳǊłƭƛǎ 

ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎƛ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎ ŀ ƪǳǘŀǘłǎōŀƴ Şǎ ǎȊŀƪŜƳōŜǊƪŞǇȊŞǎ ǘŜǊŞƴ ŀȊƻƴƻǎƝǘƘŀǘƽΦ ! ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ǘŀǇŀǎȊǘŀƭŀǘƻƪ ŀȊǘ 

ƳǳǘŀǘƧłƪΣ ƘƻƎȅ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜƎƳŜƴǎ ōŜƛƴŘƝǘłǎłƘƻȊ όƳƛƴǘ ŜƎȅŞōƪŞƴǘ ƳƛƴŘŜƴ Ƴłǎ ǎǘǊǳƪǘǳǊłƭƛǎ ƧŜƭƭŜƎǼ 

ǾłƭǘƻȊłǎƘƻȊύ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ŀ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ǘǳŘłǎōłȊƛǎΣ ƘǳƳłƴ ƪŀǇŀŎƛǘłǎ ƪƛŞǇƝǘŞǎŜΦ  

;ǇǇŜƴ ŜȊŞǊǘ ŀȊ ab. ǘǀōōŦŞƭŜ ƭŞǇŞǎǘ ǘŜǊǾŜȊ Ŝ ǘŜǊǸƭŜǘŜƴ ƳŜƎƭŞǾǃ Şǎ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǵƧ ǇŀǊǘƴŜǊŜƛ ōŜǾƻƴłǎłǾŀƭΦ ! 

ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅŜƪ Ƴƛƴǘ ǘŞƳŀ ǘǀōō ŜƎȅŜǘŜƳŜƴ ǾłǊƘŀǘƽŀƴ ƳłǊ ŀ нлмф-нлнлΦ ǘŀƴŞǾ ǃǎȊƛ ǎȊŜƳŜǎȊǘŜǊŞōŜƴ 

ƳŜƎƧŜƭŜƴƛƪ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǾŀƎȅ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƎŀȊŘŀǎłƎǘŀƴƛ ǘłǊƎȅŀƪ ŜƭǃŀŘłǎŀƛōŀƴΣ ǎȊŜƳƛƴłǊƛǳƳŀƛōŀƴΣ ŀ ƘŀƭƭƎŀǘƽƪ 

ƳƻōƛƭƛȊłƭłǎŀ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ǇŜŘƛƎ ŀȊ ab. ǘŀƴǳƭƳłƴȅǇłƭȅłȊŀǘƻƪ ƪƛƝǊłǎłƴŀƪ ǘłƳƻƎŀǘłǎłǘ ǘŜǊǾŜȊƛ. A tervek szerint 

az ŜƎȅǊŜ ōǃǾǸƭǃ ŜƎȅŜǘŜƳƛ ǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƧƽǾƻƭǘłōƽƭ Ŝƭǃōō-ǳǘƽōō ŜƎȅǊŜ ǘǀōō ƻƭȅŀƴ ŦǊƛǎǎŘƛǇƭƻƳłǎ ƪŜǊǸƭƘŜǘ ŀ 

ƳǳƴƪŀŜǊǃǇƛŀŎǊŀΣ ŀƪƛƪ ƳłǊ ǀƴƳŀƎǳƪōŀƴ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊƴŜƪ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅŜƪƪŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ŀƭŀǇƛǎƳŜǊŜǘŜƪƪŜƭΣ 

illetve adott esetben egy-ŜƎȅ ǊŞǎȊǘŞƳłōŀƴ όǇŞƭŘłǳƭ ŘƛǇƭƻƳŀŘƻƭƎƻȊŀǘōŀƴύ Ŝƭ ƛǎ ƳŞƭȅǸƭǘŜƪΦ ! .;¢ 

ƭŜłƴȅǾłƭƭŀƭŀǘŀΣ ŀ .ǳŘŀǇŜǎǘ LƴǎǘƛǘǳǘŜ ƻŦ .ŀƴƪƛƴƎ (BIB) ǇŜŘƛƎ ƳłǊ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪƴŞƭ ŘƻƭƎƻȊƽ 

ǎȊŀƪŞǊǘǃƪƴŜƪΣ ǾŜȊŜǘǃƪƴŜƪ ƪƝƴłƭ ƎȅŀƪƻǊƭŀǘƻǊƛŜƴǘłƭǘΣ ŀƭŀǇ Şǎ ŜƳŜƭǘ ǎȊƛƴǘǼ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪŞǇȊŞǎǘΦ16 

!Ȋ ab. ǎŀƧłǘ ŜƭŜƳȊŞǎƛ kapaciǘłǎŀƛǾŀƭ ƛƭƭŜǘǾŜ ŜƎȅŜǘŜƳƛ ǇŀǊǘƴŜǊŜƛǾŜƭ ŀ ƪǀǾŜǘƪŜȊǃ ŞǾōŜƴΣ ŞǾŜƪōŜƴ ǎȊłƳƻǎ 

ŜƭƳŞƭŜǘƛ Şǎ ŀƭƪŀƭƳŀȊƻǘǘ ƪǳǘŀǘłǎǘ ƪƝǾłƴ ŜƭƛƴŘƝǘŀƴƛ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅŜƪ ƪŀǇŎǎłƴΣ ƝƎȅ ǇŞƭŘłǳƭ ŀȊ 

ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎ Şǎ ŀ ƘƛǘŜƭƪƻŎƪłȊŀǘ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘłǊƽƭΣ ŀȊ ŀƭŀŎǎƻƴȅ ŦƻǎǎȊƛƭƛǎ ǘŀǊǘŀƭƳǵ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ łǘłƭƭłǎ 

ƘƛǘŜƭŜȊŜǘǘ ǎȊŜƪǘƻǊƻƪ ŞǊǘŞƪƭłƴŎłǊŀ ƎȅŀƪƻǊƻƭǘ ƘŀǘłǎŀƛǊƽƭ ǾŀƎȅ ŞǇǇŜƴ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƪ łƭǘŀƭ ŀƭƪŀƭƳŀȊƻǘǘ 

ƛŘǃƘƻǊƛȊƻƴǘ όǵƴΦ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳƛǎƳ ǇǊƻōƭŞƳŀύ ƪŀǇŎǎłƴΦ 9ȊŜƴ ƪǳǘŀǘłǎƻƪat ς ǾŀƭŀƳƛƴǘ ǘƻǾłōōƛ ƘŀǎȊƴƻǎ 

tartalmakat ς ŜƎȅ ŘŜŘƛƪłƭǘ ǿŜōŜǎ ǘǳŘłǎōłȊƛǎōŀƴ ƪƝǾłƴƧŀ ƪǀȊƪƛƴŎŎǎŞ ǘŜƴƴƛΣ ƘƻƎȅ ŀȊƻƪŀǘ ǘƻǾłōōƛ ƪǳǘŀǘƽƪΣ 

ōŀƴƪƛ ŜƭŜƳȊǃƪ ƘŀǎȊƴłƭƘŀǎǎłƪΦ 

±ƛȊǎƎłƭǘκ¢ŜǊǾŜȊŜǘǘ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎ Іо 

Az MNB ς ǇŀǊǘƴŜǊŜƛǾŜƭ ƪǀȊǀǎŜƴ ς ŀ ƪŀǇŀŎƛǘłǎŞǇƝǘŞǎ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ŀȊ ŀƭłōōƛ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎŜƪŜǘ ǘŜǊǾŜȊƛ όƳŜƭȅŜƪ 

ŜƎȅ ǊŞǎȊŜ ƳłǊ ƳŜƎǾŀƭƽǎǳƭǘ ǾŀƎȅ folyamatban van): 

- ŦƻƭȅŀƳŀǘƻǎŀƴ ōǃǾǸƭǃ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŀƪŜƳōŜǊƪŞǇȊŞǎ ŀ .ǳŘŀǇŜǎǘ LƴǎǘƛǘǳǘŜ ƻŦ .ŀƴƪƛƴƎ (BIB) 

ǎȊŜǊǾŜȊŞǎŞōŜƴΤ 

- ŜƎȅŜǘŜƳƛ Şǎ tƘ5 ǎȊƛƴǘǼ ȊǀƭŘ ƻƪǘŀǘłǎƛ ǇǊƻƎǊŀƳƻƪΤ 

- ŀƭƪŀƭƳŀȊƻǘǘ ƪǳǘŀǘłǎƻƪ ǾŞƎȊŞǎŜ Şǎ ǎȊǇƻƴȊƻǊłƭłǎŀΤ 

- ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘǳŘłǎōłȊƛǎ ƳŜƎƻǎȊǘłǎŀΣ ǎȊŞƭŜǎ ƪǀǊōŜƴ ŜƭŞǊƘŜǘǃǾŞ ǘŞǘŜƭŜΦ 

                                                                 

16 [łǎŘ https://www.bib-edu.hu/kurzusok/banki_penzugyi_tanfolyamok/zold_penzugyek_ii Şǎ https://www.bib-edu.hu/kurzusok/zold_penzugyek 

https://www.bib-edu.hu/kurzusok/banki_penzugyi_tanfolyamok/zold_penzugyek_ii
https://www.bib-edu.hu/kurzusok/zold_penzugyek
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5. ! ½m[5 CLb!b{½Nwh½#{¢ ¢#ahD!¢j Lb¢;½Y95;{EK 

5.1. ½ǀƭŘ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ƪƝƴłƭŀǘłƴŀƪ ŦŀŎƛƭƛǘłƭłǎŀ 

!Ȋ ab. ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ŀ αklasszikusέ ǇŞƴȊǸƎȅƛΣ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ Şǎ ōƛȊǘƻǎƝǘłǎƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ǾŀƎȅ ƳƛƴŞƭ ƛƴƪłōō 

ǀƴƳŀƎǳƪōŀƴ ƘƻǊŘƻȊȊłƪ ŀ ȊǀƭŘ ƧŜƭƭŜƳȊǃƪŜǘ όŞǎ ƛƭȅ ƳƽŘƻƴ ƧłǊǳƭƧŀƴŀƪ ƘƻȊȊł ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽǎłƎƘƻȊύ 

ǾŀƎȅ ǇŜŘƛƎ ŜƎȅ ŘŜŘƛƪłƭǘ ȊǀƭŘ ŀƭƪŀǘŜƎƽǊƛłƧǳƪ ƧǀƧƧǀƴ ƭŞǘǊŜΦ 

A jŜƎȅōŀƴƪ ŀȊ ŜƭƳǵƭǘ ŞǾŜƪōŜƴ ƳłǊ ŜŘŘƛƎ ƛǎ ǎȊłƳƻǎ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎǎŜƭ ƧłǊǳƭǘ ƘƻȊȊł ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪ 

fogyasztƽōŀǊłǘ ƧŜƭƭŜƎŞƘŜȊΣ ŀȊ ǀǎǎȊŜƘŀǎƻƴƭƝǘƘŀǘƽǎłƎƘƻȊ Şǎ ŜȊŜƴ ƪŜǊŜǎȊǘǸƭ ŀ ǾŜǊǎŜƴȅ ŞƭŞƴƪƝǘŞǎŞƘŜȊ όŦŀƛǊ 

ōŀƴƪƛƴƎΣ Ŝǘƛƪǳǎ ŞƭŜǘōƛȊǘƻǎƝǘłǎƛ ƪƻƴŎŜǇŎƛƽΣ ƳƛƴǃǎƝǘŜǘǘ ŦƻƎȅŀǎȊǘƽōŀǊłǘ ƭŀƪłǎƘƛǘŜƭŜƪ ǎǘōΦύΦ !Ȋ ab. ǾƛȊǎƎłƭƧŀΣ 

ƘƻƎȅ ŜȊŜƴ ŜŘŘƛƎƛ ŜǊŜŘƳŞƴȅŜƪǊŜ Şǎ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎŜƪǊŜ ς valamint a 4.2 fejezetben ismertetett keresletoldali 

ƭŞǇŞǎŜƪǊŜ ς ŞǇƝǘǾŜ ŜƭǃǎŜƎƝǘǎŜΣ ƘƻƎȅ ŀ ȊǀƭŘ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ƳƛƴŞƭ ƪǀƴƴȅŜōōŜƴ ŀȊƻƴƻǎƝǘƘŀǘƽƪ Şǎ ŜƭŞǊƘŜǘǃƪ 

ƭŜƎȅŜƴŜƪ ŀ ŦƻƎȅŀǎȊǘƽƪ ǎȊłƳłǊŀ, valamint, ƘƻƎȅ ŀ ȊǀƭŘƴŜƪ ƳƻƴŘƻǘǘ ǘŜǊƳŞƪŜƪƴŜƪ ǘŞƴȅƭŜƎesen legyen 

megfoghaǘƽΣ ŜƭƭŜƴǃǊƛȊƘŜǘǃ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ hasznuk. 

±ƛȊǎƎłƭǘ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎ І4 

!Ȋ ab. łƭǘŀƭ ǾƛȊǎƎłƭǘ ƭŜƘŜǘǎŞƎŜǎ ƭŞǇŞǎŜƪΥ 

¶ ½ǀƭŘ LŀƪłǎƘƛǘŜƭŜƪǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ƪǊƛǘŞǊƛǳƳƻƪ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎŀ  

¶ ½ǀƭŘ .ŜǘŞǘŜƪǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ƪǊƛǘŞǊƛǳƳƻƪ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎŀ 

¶ ½ǀƭŘ OǘǘƘƻƴōƛȊǘƻǎƝǘłǎƻƪǊŀ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ƪǊƛǘŞǊƛǳƳƻƪ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎŀ 

¶ ½ǀƭŘ BŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇƻƪǊŀ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ƪǊƛǘŞǊƛǳƳƻƪ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎŀ 

! ȊǀƭŘ ƭŀƪłǎƘƛǘŜƭŜƪ ŜǎŜǘŞƴ ŀ ƘƛǘŜƭŎŞƭ ƳŀƎŀ ŀŘƴł ŀ ȊǀƭŘ jelleget όŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƛƴƎŀǘƭŀƴ ǾłǎłǊƭłǎŀΣ 

ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎƻǘ ƧŀǾƝǘƽ ƪƻǊǎȊŜǊǼǎƝǘŞǎΣ ƴŀǇŜƭŜƳ ǾŀƎȅ ƴŀǇƪƻƭƭŜƪǘƻǊ ǾłǎłǊƭłǎŀ Şǎ ǘŜƭŜǇƝǘŞǎŜ stb.)Σ Şǎ ς a 

рΦн ŦŜƧŜȊŜǘōŜƴ ǊŞǎȊƭŜǘŜǎŜƴ ƭŜƝǊǘŀƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ς ŀȊ ƛƭȅŜƴ ƘƛǘŜƭŜƪ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƪŀƳŀǘǵ łǊŀȊłǎŀ valamint adott 

esetben ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅ-ƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅŜ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘƴł ŀ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ƪƝƴłƭŀǘƛ Şǎ ƪŜǊŜǎƭŜǘƛ ƻƭŘŀƭƛ ǀǎȊǘǀƴȊǃƪŜǘΦ 

Cƻƴǘƻǎ ƪƻƴŎŜǇŎƛƻƴłƭƛǎ ƪŞǊŘŞǎ ŀ ȊǀƭŘ ƭŀƪłǎƘƛǘŜƭŜƪ Şǎ ŀ aƛƴǃǎƝǘŜǘǘ CƻƎȅŀǎȊǘƽōŀǊłǘ [ŀƪłǎƘƛǘŜƭŜƪ όaC[ύ 

ƪŀǇŎǎƻƭŀǘŀΦ !Ȋ ab. ƧŜƭŜƴƭŜƎƛ ŜƭƪŞǇȊŜƭŞǎŜƛ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ȊǀƭŘ ƭŀƪłshitelek az MFL-ƘƛǘŜƭŜƪ ŀƭƪŀǘŜƎƽǊƛłƧłǘ ƪŞǇŜȊƴŞƪΣ 

azaz ς ǘǳƭŀƧŘƻƴƪŞǇǇŜƴ ŜƎȅŦŀƧǘŀ 9{D-ƳŜƎƪǀȊŜƭƝǘŞǎǘ ŀƭƪŀƭƳŀȊǾŀ ς ŜƎȅ ƭŀƪłǎƘƛǘŜƭǘ Ŏǎŀƪ ŀƪƪƻǊ ƭŜƘŜǘƴŜ ȊǀƭŘƴŜƪ 

ŎƝƳƪŞȊƴƛΣ Ƙŀ ŀȊ ŜƎȅŞōƪŞƴǘ ŦƻƎȅŀǎȊǘƽōŀǊłǘ is. !Ȋ ab. ǎȊƛƴǘŞƴ ǾƛȊǎƎłƭƧŀ ŀ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ŜƭŜƪǘǊƻƳƻǎ ƳŜƎƘŀƧǘłǎǵ 

ƎŞǇƧłǊƳǼǾŜƪǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ȊǀƭŘ ŀǳǘƽƘƛǘŜƭκƭƝȊƛƴƎ ǘŜǊƳŞƪ ŘŜŦƛƴƛłƭłǎłǘΣ ōłǊ ŜȊŜƴ ǸƎȅƭŜǘŜƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ ŀȊ 

ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƛƴƎŀǘƭŀƴƻƪ ƘƛǘŜƭŜȊŞǎŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ όƳŞƎ ǎȊƛƴǘŞƴ ǘƻǾłōōƛ ŀƭłǘłƳŀǎȊǘłǎǘ ƛƎŞƴȅƭǃύ ƪŜŘǾŜȊǃōō 

ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ƧŜƭƭŜƳȊǃƪǊŜ ŜƎȅŜƭǃǊŜ ƴƛƴŎǎ ŜƳǇƝǊƛŀ, illetve ŜȊŜƴ ŀǳǘƽƪ ǘŞƴȅƭŜƎŜǎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƘŀǎȊƴa ƛǎ ƧŜƭŜƴǘǃǎ 

ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ŦǸƎƎ ŀ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǘ ŜƴŜǊƎƛŀ ŦƻǊǊłǎłǘƽƭΦ  

! ȊǀƭŘ ōŜǘŞǘŜƪ ŘŜŦƛƴƛłƭłǎłǊŀ ǾŞƭƘŜǘǃŜƴ ŀ ȊǀƭŘ ƭŀƪłǎƘƛǘŜƭŜƪƘŜȊ ƪŞǇŜǎǘ ŜƎȅ ƪŞǎǃōōƛ ŦłȊƛǎōŀƴ ƪŜǊǸƭƘŜǘ ǎƻǊΦ 

9ƴƴŜƪ ƻƪŀΣ ƘƻƎȅ ŀ ȊǀƭŘ ōŜǘŞǘŜƪ ƪǊƛǘŞǊƛǳƳłƴŀƪ ƭŜŦŜƪǘŜǘŞǎŞƘŜȊ ŜƭǃǎȊǀǊ ŜǎȊƪǀȊƻƭŘŀƭƻƴ ŀ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪ (legyen 

ŀƪłǊ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǾŀƎȅ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛύ Ǉƻƴǘƻǎŀōō ŘŜŦƛƴƛłƭłǎŀ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎΦ !ƳŜƴƴȅƛōŜƴ ŜȊ ǳǘƽōōƛ ƳŜƎǾŀƭƽǎǳƭΣ ŀ ȊǀƭŘ 

ōŜǘŞǘŜǘ ŜƭƘŜƭȅŜȊǃƪ ǎȊłƳłǊŀ ǘǊŀƴǎȊǇŀǊŜƴǎŜƴ Şǎ ŜƭƭŜƴǃǊƛȊƘŜǘǃŜƴ ƭŜƘŜǘ ƳŀƧŘ ƝƎŞǊƴƛΣ ƘƻƎȅ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎǳƪ 

ǘŞƴȅƭŜƎŜǎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƘŀǎȊƻƴƴŀƭ ƧłǊΦ 
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! ȊǀƭŘ ƻǘǘƘƻƴōƛȊǘƻǎƝǘłǎƻƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ ŀ ƭŀƪƽƛƴƎŀǘƭŀƴ όƳŜƎǵƧǳƭƽύ ŜƴŜǊƎƛŀŦƻƎȅŀǎȊǘłǎłǘ όƴŀǇŜƭŜƳΣ 

ƴŀǇƪƻƭƭŜƪǘƻǊΣ ƘǃǎȊƛǾŀǘǘȅǵ ǎǘōΦύ ƛƭƭŜǘǾŜ ŀ ƭŀƪƽƛƴƎŀǘƭŀƴƘƻȊ ƪŀǇŎǎƻƭƽŘƽ ǀƪƻƭƽƎƛŀƛ ƭłōƴȅƻƳ ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŞǘ όŜǎǃǾƝȊ 

ƘŀǎȊƴƻǎƝǘłǎǘ ŀƭƪŀƭƳŀȊƽ ōŜǊŜƴŘŜȊŞǎŜƪΣ ƪƛǾłƭƽ ŜƴŜǊƎŜǘƛƪŀƛ ƳƛƴǃǎƝǘŞǎǼ Ŧŀƭ-Σ ǘŜǘǃ-Σ Şǎ ƴȅƝƭłǎȊłǊƽǎȊƛƎŜǘŜƭŞǎŜƪ 

stb.ύ ŎŞƭȊƽ ōŜǊŜƴŘŜȊŞǎŜƪ ōƛȊǘƻǎƝǘłǎƛ ƭŜŦŜŘŞǎŜ, illetve ŀǊǊŀ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ łǊŜƭǃƴȅ ƴȅǵƧǘłǎŀ ƭŜƘŜǘ ŀ ȊǀƭŘ αŎƝƳƪŜέ 

ŜƭƴȅŜǊŞǎŞƴŜƪ ŦŜƭǘŞǘŜƭŜΦ Cƻƴǘƻǎ ǎȊŜƳǇƻƴǘ ƭŜƘŜǘΣ ƘƻƎȅ ŀ ƪǸƭǀƴŦŞƭŜ ƪƛȊłǊłǎƻƪ ƴŜ ŘƛǎȊƪǊƛƳƛƴłƭƧłƪ ŀ ȊǀƭŘ ŎŞƭƻƪŀǘ 

ǎȊƻƭƎłƭƽ ǘłǊƎȅŀƪŀǘΦ ¦ƎȅŀƴŀƪƪƻǊ ƭłǘƴƛ ƪŜƭƭΣ ƘƻƎȅ ŀ ȊǀƭŘ ƭŀƪłǎƘƛǘŜƭŜƪƪŜƭ ǎȊŜƳōŜƴ όŀƘƻƭ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎ 

Şǎ ŀȊ ǸƎȅƭŜǘ Ƨƽ ƘƛǘŜƭƳƛƴǃǎŞƎe ƪǀȊǀǘǘ ǾŀƭƽǎȊƝƴǼƭŜƎ ǇƻȊƛǘƝǾ ƪƻǊǊŜƭłŎƛƽ Ǿŀƴύ ŀ ōƛȊǘƻǎƝǘłǎƻƪ ǘŜǊŞƴ ƴƛƴŎǎ ǾŀƎȅ 

ƪŜǾŞǎǎŞ ǾŀƭƽǎȊƝƴǼ ƘŀǎƻƴƭƽΣ ƪŜŘǾŜȊǃ ǀǎǎȊŜŦǸƎƎŞǎΦ 

! ȊǀƭŘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇƻƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ ŞǊǘŜƭŜƳǎȊŜǊǼŜƴ ŀȊ ŀƭŀǇ ŜǎȊƪǀȊŜƛƴŜƪ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭŜ ŀŘƘŀǘƧŀ ŀ ȊǀƭŘ 

ƧŜƭƭŜƎŜǘΦ 9ƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊǀƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾƛǎȊƻƴȅƭŀƎ ƪǀƴƴȅǼ ŀ ȊǀƭŘ ƧŜƭƭŜƎ ƳŜƎƝǘŞƭŞǎŜ όǇŞƭŘłǳƭ ŎƝƳƪŞȊŜǘǘΣ ǘŀƴǵǎƝǘƻǘǘ 

ȊǀƭŘ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪύΣ ƳƝƎ Ƴłǎƻƪƴłƭ ŀȊ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎ ƴŜƘŜȊŜōō όǇŞƭŘłǳƭ ǾŀƭŀƳƛƭȅŜƴ ŦƻǊƳłōŀƴ ŦŜƭŜƭǃǎƴŜƪ ǘŀǊǘƻǘǘ 

Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛύΦ  

±ƛȊǎƎłƭǘ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎ І5 

{ȊƛƴǘŞƴ ƳŞǊƭŜƎŜƭƛ ŀȊ ab. ŀƴƴŀƪ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎŞǘΣ ƘƻƎȅ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎŜƴ ȊǀƭŘ ŎƝƳƪŞǘ ƪŀǇƽ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǘŜǊƳŞƪŜƪ 

egyΣ ŀȊ ab. ƘƻƴƭŀǇƧłǊƽƭ ŜƭŞǊƘŜǘǃ ½ǀƭŘ ¢ŜǊƳŞƪƪŜǊŜǎǃōŜ ƪŜǊǸƭƧŜƴŜƪΣ ŜȊȊŜƭ ƳŜƎƪǀƴƴȅƝǘǾŜ ŀ ŦƻƎȅŀǎȊǘƽƪ 

ƪŜǊŜǎŞǎŞǘΣ ŀȊ ŀƧłƴƭŀǘƻƪ ǀǎǎȊŜƘŀǎƻƴƭƝǘƘŀǘƽǎłƎłǘΦ 

5.2. ! ȊǀƭŘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎǘ ŜƭǃǎŜƎƝǘǃ ǘǃƪŜǎȊŀōłƭȅƻȊłǎ 

!Ȋ ab. ŦŜƭǸƎȅŜƭŜǘƛ ƘŀǘƽǎłƎƪŞƴǘ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǇƛŀŎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƪ ōƛȊǘƻƴǎłƎƻǎΣ ǎǘŀōƛƭ Şǎ ŦŀƛǊ ƳǼƪǀŘŞǎŞŞǊǘ ŦŜƭŜƭΣ 

ƛƭƭŜǘǾŜ ǘǀǊǾŞƴȅōŜƴ ŦƻƎƭŀƭǘ ŦŜƭŀŘŀǘŀ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǊŜƴŘǎȊŜǊ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎƘŜȊ Ǿŀƭƽ ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽ 

ƘƻȊȊłƧłǊǳƭłǎłƴŀƪ ōƛȊǘƻǎƝǘłǎŀΦ aƛƴŘŜȊŜƴ ƳŀƴŘłǘǳƳōƽƭ ŦŀƪŀŘΣ ƘƻƎȅ ŀȊ ab. ƴŜƳ ŀƭƪƻǘΣ ƴŜƳ ŀƭƪƻǘƘŀǘ 

ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎŜƴ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭƳƛ ŎŞƭǵ ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎǘΣ ƳŜƭȅ Ƴłǎ ƘŀǘƽǎłƎƻƪ ƧƻƎƪǀǊŜΦ 

¦ƎȅŀƴŀƪƪƻǊ ŀȊ ab. ŦŜƴǘƛ ƳŀƴŘłǘǳƳłōƽƭ ŀȊ ƛǎ ŦŀƪŀŘΣ ƘƻƎȅ ŦƛƎȅŜƭŜƳƳŜƭ ƪŜƭƭ ƭŜƴƴƛŜ ŀ ōŀƴƪƻƪ Şǎ ŜƎȅŞō 

ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊŜǊǾŜȊŜǘŜƪ łƭǘŀƭ ǾŞƎȊŜǘǘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛ ƘŀǘłǎŀƛǊŀΣ ƘƛǎȊŜƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎ ƴŜƳ ŦŜƭŜƭǃǎ 

ƘƛǘŜƭŜȊŞǎ Ŝƭǃōō-ǳǘƽōō ƘƛǘŜƭŜȊŞǎƛΣ ǊŜǇǳǘłŎƛƽǎ ǾŀƎȅ ǸȊƭŜǘƛ ƳƻŘŜƭƭōŞƭƛ ǇǊƻōƭŞƳłƪƘƻȊΣ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŜƪƘŜȊ ǾŜȊŜǘΦ  

;ǇǇŜƴ ŜȊŞǊǘ ƛƴŘƻƪƻƭǘΣ ƘƻƎȅ ŀȊ ab. ƳŜƎǾƛȊǎƎłƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ς a mikro- Şǎ ƳŀƪǊƻǇǊǳŘŜƴŎƛłƭƛǎ ƪŜǊŜǘǊŜƴŘǎȊŜǊŞƴ 

ōŜƭǸƭ ƳƻȊƻƎǾŀ ς ŀȊ łƭǘŀƭŀ ƘŀǎȊƴłƭǘ ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎƛ ŜǎȊƪǀȊŜƛǾŜƭ ƳŜƴƴȅƛōŜƴ ǘǳŘƧŀ ȊǀƭŘ ƛǊłƴȅōŀ ǘŜǊŜƭƴƛ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ 

ǊŜƴŘǎȊŜǊ łƭǘŀƭ ƪǀȊǾŜǘƝǘŜǘǘ ŦƻǊǊłǎƻƪŀǘΦ  

Az MNB egyik ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎƛ ŜǎȊƪǀȊŞǘ ŀ ƘƛǘŜƭŜƪ Şǎ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ όǊŞǎȊŜǎŜŘŞǎŜƪύ 

ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŞƴŜƪ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎŀ ƧŜƭŜƴǘƛΣ ƘƛǎȊŜƴ ŜȊŜƴ ƪŜǊŜǎȊǘǸƭ ŀ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ǘǃƪŜƪǀƭǘǎŞƎŞǘ ƛƭƭŜǘǾŜ 

ƳŀǊȊǎłǘ ǘǳŘƧŀ ōŜŦƻƭȅłǎƻƭƴƛΦ ! ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŜƪŜǘ Ŝƭǎǃ ƪǀǊōŜƴ ŀ ƧƻƎǎȊŀōłƭȅƻƪ όŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ ¦ƴƛƽ 

ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅ-ǊŜƴŘŜƭŜǘŜΣ ŀ /wwύΣ ƳłǎƻŘƛƪ ƪǀǊōŜƴ ƳŀƎǳƪ ŀȊ ƛƴǘŞȊƳŞƴȅŜƪ όŀȊ ǵƴΦ L/!!t-folyamat 

ƪŜǊŜǘŞōŜƴύΣ ŘŜ ǾŞƎǎǃ ǎƻǊƻƴ ŀȊ ab. όŀȊ ǵƴΦ {w9t-ŦƻƭȅŀƳŀǘōŀƴύ ƘŀǘłǊƻȊȊŀ ƳŜƎΦ ! ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ōŀƴƪƛ όŞǎ 

ōƛȊǘƻǎƝǘƽƛύ ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎ ŜƎȅƛƪ ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō ƪŞǊŘŞǎŜΣ ƘƻƎȅ ŀ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪǊǃƭΣ ŜǎȊƪǀȊǀƪǊǃƭ ƪƛƳǳǘŀǘƘŀǘƽ-e 

ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪƻŎƪłȊŀǘǳƪ ŀ ƴŜƳ ȊǀƭŘ όǾŀƎȅ ŜƎȅŜƴŜǎŜƴ ōŀǊƴŀΣ ŀȊŀȊ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎ ǇǊƻōƭŞƳłǎύ 

ŜǎȊƪǀȊǀƪƘǀȊ ƪŞǇŜǎǘΦ aƛƪǀȊōŜƴ ŀȊ ab. ǊŞǎȊǘ ǾŜǎȊ ŜȊŜƴ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ŜƭŜƳȊŞǎŜƪōŜƴΣ ǘłǊƎȅŀƭłǎƻƪƻƴΣ ŀ ƘŀȊŀƛ 

bankpiacon ς pilot jelleggel ς ƳłǊ ƘŀƳŀǊŀōō tervezi ƛƭȅŜƴ ǘƝǇǳǎǵ ȊǀƭŘ ǀǎȊǘǀƴȊǃƪ ōŜǾŜȊŜǘŞǎŞǘΦ 
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±ƛȊǎƎłƭǘ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎ І6 

!Ȋ ab. ŀ ƘŀȊŀƛ ȊǀƭŘ ƎŀȊŘŀǎłƎ ŦŜƧƭŜǎȊǘŞǎŞƴŜƪ ŜǎȊƪǀȊŜƪŞƴǘ ŀ {w9t ǾƛȊǎƎłƭŀǘƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǵƧΣ ŀ 

ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪ ǘǃƪŜƳŜƎŦŜƭŜƭŞǎŞƴ ƪŜǊŜǎȊǘǸƭ Ƙŀǘƽ ǀǎȊǘǀƴȊǃ ōŜǾŜȊŜǘŞǎŞƴŜƪ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎŞǘ ǾƛȊǎƎłƭƧŀΦ Az MNB 

ƘłǊƻƳ ƪǸƭǀƴōǀȊǃΣ ŘŜ ŜƎȅƳłǎǘ ƴŜƳ ƪƛȊłǊƽ ǘǃƪŜƻƭŘŀƭƛ ǀǎȊǘǀƴȊǃ Ǉƛƭƻǘ ƧŜƭƭŜƎǼ ōŜǾŜȊŜǘŞǎŞǘ ƳŞǊƭŜƎŜƭƛΥ 

¶ ŀ ȊǀƭŘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎǘ ƳŜƎŜƭǃƭŜƎŜȊǃ ƧŜƭƭŜƎƎŜƭ ǘłƳƻƎŀǘƽΣ łǘƳŜƴŜǘƛ ƧŜƭƭŜƎǼ zǀƭŘ hitel tǃƪŜprogram, 

¶ ŀ ȊǀƭŘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ǎȊŜƭŜƪǘƝǾΣ ŜǎȊƪǀȊƪŀǘŜƎƽǊƛłƴƪŞƴǘƛ ǘłƳƻƎŀǘłǎŀΣ 

¶ ƪŞǎǃōōƛ ŦłȊƛǎōŀƴ ŀ ƪǀǊnyezetileg ƪŜŘǾŜȊǃǘƭŜƴ ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎŜƪ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎłǘ ŜƭƭŜƴǀǎȊǘǀƴȊǃ 

ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŜƪ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎŀΦ 

A ƧŜƭŜƴƭŜƎƛ ŜƭƪŞǇȊŜƭŞǎŜƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ zǀƭŘ hitel tǃƪŜǇǊƻƎǊŀƳ ŀ ƪƻǊłōōƛ tƛŀŎƛ IƛǘŜƭǇǊƻƎǊŀƳƘƻȊ όtItύ 

ƪŀǇŎǎƻƭƽŘƽ ǘǃƪŜƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅƘŜȊ Ƙŀǎƻƴƭƽŀƴ ƳǼƪǀŘƴŜΣ ŀȊŀȊ ŀ ŦŜƭǸƎȅŜƭŜǘƛ ŦŜƭǸƭǾƛȊǎƎłƭŀǘƛ ό{w9tύ ŦƻƭȅŀƳŀǘǊŀ 

ŞǇǸƭƴŜΣ ƳŜƭȅōŜƴ ŀȊ ab. ǊŜƴŘǎȊŜǊŜǎŜƴ ŦŜƭǸƭǾƛȊǎƎłƭƧŀ ŀ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪ ōŜƭǎǃ ǘǃƪŜǎȊłƳƝǘłǎłǘ Şǎ ŀ ƪƻŎƪłȊŀǘƻƪŀǘ 

ŞǊǘŞƪŜƭǾŜ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊȊŀ ŀȊ ƛƴǘŞȊƳŞƴȅŜƪ łƭǘŀƭ ǘŀǊǘŀƴŘƽ ƳƛƴƛƳłƭƛǎ ǘǃƪŜ ƴŀƎȅǎłƎłǘΦ ! CŜƭǸƎȅŜƭŜǘ ennek 

ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǵƎȅ ǀǎȊǘǀƴǀȊƴŞ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƛƴǘŞȊƳŞƴȅŜƪ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜȊŞǎŞǘΣ ƘƻƎȅ ŀz ǵƧ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭƪƛƘŜƭȅŜȊŞǎǸƪ 

ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŞƴŜƪ ŜƎȅ ǊŞǎȊŞǘ ŜƭŜƴƎŜŘƴŞ ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊƻǘǘ ƛŘǃǎȊŀƪƻƴ όǇƭΦ о-р ŞǾen) łt. 

!ƳŜƴƴȅƛōŜƴ ŀ ǇǊƻƎǊŀƳ ŜƭƛƴŘƝǘłǎǊŀ ƪŜǊǸƭΣ ŀƪƪƻǊ ŞǊǘŜƭŜƳǎȊŜǊǼŜƴ ŀ ǊŞǎȊƭŜǘŜƪ ŀ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘŜƪƪŜƭ Şǎ Ƴłǎ 

ŞǊƛƴǘŜǘǘŜƪƪŜƭ Ŧƻƭȅǘŀǘƻǘǘ ŜƎȅŜȊǘŜǘŞǎŜƪŜƴ ŀƭŀƪǳƭƴłƴŀƪ ƪƛΦ !Ȋ ab. ƧŜƭŜƴƭŜƎƛ ŜƭƪŞǇȊŜƭŞǎei szerint  

¶ ŀ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪ ab. łƭǘŀƭ ƳŜƎŀŘƻǘǘ ŘŜŦƛƴƝŎƛƽja ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ .ƛȊƻǘǘǎłƎ ǘŀȄƻƴƽƳƛŀ ǘŜǊǾŜȊŜǘŜƛƴ17 alapulna; 

¶ ŘŜ ǎȊƛƴǘŜ ōƛȊƻƴȅƻǎŀƴ ǊŞǎȊŞǘ ƪŞǇŜȊƴŞƪ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƧŜƭȊłƭƻƎƘƛǘŜƭŜƪ όƭłǎŘ ŀƭłōōύ Şǎ ŀ ƳŜƎǵƧǳƭƽ 

ŜƴŜǊƎƛŀǘŜǊƳŜƭŞǎǘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊƽ ƘƛǘŜƭŜƪΤ 

¶ ŀ ǘǃƪŜƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅ ŀƭŀǇƧłǳƭ ǎȊƻƭƎłƭƽ ƘƛǘŜƭŜƪǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴ ōƛȊƻƴȅƻǎ ŦŜƭǘŞǘŜƭŜƪ ƪŜǊǸƭƴŞƴŜƪ 

ƭŜŦŜƪǘŜǘŞǎǊŜ όǇƭΦ ƪŀƳŀǘƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅ); 

¶ ŀ ǇǊƻƎǊŀƳōŀƴ ǊŞǎȊǘ ǾŜǾǃ ōŀƴƪƻƪƴŀƪ ǇŜŘƛƎ ōƛȊƻƴȅƻǎ Ǿłƭƭŀƭłǎƻƪŀǘ ƪŜƭƭŜƴŜ ǘŜƴƴƛǸƪΣ ƝƎȅ ƪǸƭǀƴǀǎŜƴ ŀ 

ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪƪŜƭ ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ ŀŘŀǘƻƪ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎłǘΦ 

!Ȋ ŜƳƭƝǘŜǘǘ ŀŘŀǘǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ŀȊ ab. ŀ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪ ƘƛǘŜƭƳƛƴǃǎŞƎŞǘ Ǉƻƴǘƻǎŀƴ ƳŞǊƴƛΣ ƳƻŘŜƭƭŜȊƴƛ 

ǘǳŘƧŀΣ Şǎ ŜȊłƭǘŀƭ ŀ ƧŜƭŜƴƭŜƎ łǘƳŜƴŜǘƛƴŜƪ ǘŜǊǾŜȊŜǘǘΣ ƳŜƎŜƭǃƭŜƎŜȊǃ ǇǊƻƎǊŀƳƻǘ ŦŜƭǾłƭǘƘŀǎǎŀ ŜƎȅ ƘƻǎǎȊŀōō ǘłǾƻƴ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘƘŀǘƽ ǊŜƴŘǎȊŜǊΣ ƳŜƭȅōen a Ƨƽ ƳƛƴǃǎŞƎǼ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪ όǾŀƎȅ ŀȊƻƪ ōƛȊƻƴȅƻǎ ŀƭƪŀǘŜƎƽǊƛłƛύ łƭƭŀƴŘƽ 

ƧŜƭƭŜƎƎŜƭ ǊŞǎȊŜǎǸƭƘŜǘƴŜƪ ŀ LL-Ŝǎ ǇƛƭƭŞǊ ǎȊŜǊƛƴǘƛ ό{w9tύ ǾŀƎȅ ŀƪłǊ ς ŀȊ ǳƴƛƽǎ ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎƛ ŦŜƧƭŜƳŞƴȅŜƪ ǘǸƪǊŞōŜƴ 

ς I-Ŝǎ ǇƛƭƭŞǊ ǎȊŜǊƛƴǘƛ όǎȊŀōłƭȅƻȊƽƛύ ǘǃƪŜƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅōŜƴΦ 9ȊŜƴΣ ŀŘŀǘǎȊƻƭƎłƭǘŀǘłǎ ŀƭŀǇƧłƴ ƪŀƭƪǳƭłƭǘ ƴŜƳ 

łǘƳŜƴŜǘƛ ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅ-ƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅ ƛƴŘƻƪƻƭǘǎłƎłǘ ŀȊ ab. ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƧŜƭȊłƭƻƎƘƛǘŜƭŜƪ ƪǀǊŞōŜƴ 

ǘŜǊǾŜȊƛ Ŝƭǎǃ ƪǀǊōŜƴ ƳŜƎǾƛȊǎƎłƭƴƛΦ 

 

 

 

                                                                 

17 https://ec.europa.eu/info/files/190618-sustainable-finance-teg-report-taxonomy_en 
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FƻǊǊłǎΥ 9ǳǊƻǎǘŀǘΣ ab. 

9ƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ jŜƭȊłƭƻƎƘƛǘŜƭŜƪ 

!Ȋ 9ǳǊƻǎǘŀǘ ŀŘŀǘŀƛ ŀƭŀǇƧłƴ ŀ ƪǸƭǀƴōǀȊǃ ǘǸȊŜƭǃŀƴȅŀƎ ŜƭŞƎŜǘŞǎŞǾŜƭ aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎƻƴ ŀȊ ǸǾŜƎƘłȊƘŀǘłǎǵ ƎłȊƻƪ 

ό«IDύ нр҈-łǘ ƪǀȊǾŜǘƭŜƴǸƭ ŀ ƘłȊǘŀǊǘłǎƻƪ ōƻŎǎłǘƧłƪ ƪƛΣ ŀƳƛƴŜƪ ŦŜƭŜ ŀ ŦǼǘŞǎƛ Şǎ ƘǼǘŞǎƛ ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎōǃƭ 

ǎȊłǊƳŀȊƛƪ18όтΦ łōǊŀύΦ ! ƪǀȊǾŜǘƭŜƴ «ID ƪƛōƻŎǎłǘłǎ ƳŜƭƭŜǘǘ ƧŜƭŜƴǘǃǎ ŀ ƘłȊǘŀǊǘłǎƻƪ ƪǀȊǾŜǘŜǘǘ «ID ƪƛōƻŎǎłǘłǎŀ 

ƛǎΦ IŀȊłƴƪōŀƴ ŀ ǘŜƭƧŜǎ ƪƛōƻŎǎłǘłǎ нл҈-ŀ ƪǀǘƘŜǘǃ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀŜƭƭłǘłǎƘƻȊΣ ŀƳƛƴŜƪ пл҈-łǘ ŀ ƘłȊǘŀǊǘłǎƻƪ 

ƘŀǎȊƴłƭƧłƪ ŦŜƭΣ ƳƛƪǀȊōŜƴ ŀȊ 9¦-ōŀƴ łǘƭŀƎƻǎŀƴ ŜȊ ŀȊ ŀǊłƴȅ ƳƛƴŘǀǎǎȊŜ нсΣр҈ όL¢a нлмуύΦ ! ƘŀȊŀƛ 

ŜƴŜǊƎƛŀŦŜƭƘŀǎȊƴłƭłǎǘ ƴǀǾŜƭƛΣ ƘƻƎȅ ŀ пΣп Ƴƛƭƭƛƽ ƳŀƎȅŀǊ ƻǘǘƘƻƴ ƪǀȊŜƭ ул҈-ŀ ƴŜƳ ŦŜƭŜƭ ƳŜƎ ŀ ƪƻǊǎȊŜǊǼ 

ŦǳƴƪŎƛƻƴłƭƛǎ ƳǼǎȊŀƪƛΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ƘǃǘŜŎƘƴƛƪŀƛ ƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŜƪƴŜƪΦ YǸƭǀƴǀǎŜƴ ŀȊ мфпс Şǎ мфул ƪǀȊǀǘǘ ƪŞǎȊǸƭǘ 

ŞǇǸƭŜǘŜƪƴŜƪΣ ŜȊŜƴ ōŜƭǸƭ ƛǎ ƭŜƎƛƴƪłōō ŀ ǎȊŀōŀŘƻƴ łƭƭƽ ŎǎŀƭłŘƛ ƘłȊŀƪƴŀƪ ƎȅŜƴƎŜ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎŀ όbCa 

2015). aƛƴŘŜȊ ƽǊƛłǎƛ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎŜǘ ǊŜƧǘ ƳŀƎłōŀƴ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ŜƴŜǊƎƛŀŦŜƭƘŀǎȊƴłƭłǎ Şǎ «ID ƪƛōƻŎǎłǘłǎ 

ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜ ǘŜƪƛƴǘŜǘŞōŜƴΣ ŀƳŜƭȅ ƪƛƘŀǎȊƴłƭłǎłƘƻȊ ŀȊƻƴōŀƴ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ŀǘǘƛǘǼŘ ǘƻǾłōōƛ łǘŀƭŀƪǳƭłǎŀ Şǎ ŀ 

ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǘǳŘŀǘƻǎǎłƎ ƳŜƎŜǊǃǎǀŘŞǎŜ ƛǎ ŜƭŜƴƎŜŘƘŜǘŜǘƭŜƴ ŀ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǀǎȊǘǀƴȊǃƪ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀȊ ŜƭŞǊƘŜǘǃ 

ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎƛ ŦƻǊƳłƪ ōƛȊǘƻǎƝǘłǎŀ ƳŜƭƭŜǘǘΦ 

тΦ łōǊŀΥ ! ƘłȊǘŀǊǘłǎƻƪ ƪǀȊǾŜǘƭŜƴ ƪƛōƻŎǎłǘłǎłƴŀƪ ŀǊłƴȅŀ ŀ ǘŜƭƧŜǎ ƘŀȊŀƛ Ŧǃōō ǸǾŜƎƘłȊƘŀǘłǎǵ ƎłȊ ό/h2+N2O+CH4ύ ƪƛōƻŎǎłǘłǎƻƴ ōŜƭǸƭ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

! ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ƳŜƎƪǀƴƴȅƝǘŞǎŜ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ǾƛƭłƎǎȊŜǊǘŜ ǎȊłƳƻǎ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƛƴǘŞȊƳŞƴȅ ƪƝƴłƭŀǘłōŀƴ ŞǊƘŜǘǃƪ Ŝƭ 

ŘŜŘƛƪłƭǘ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭǘŜǊƳŞƪŜƪΣ ƳŜƭȅŜƪ ŎŞƭƧŀ ǘǀōōǎŞƎŞōŜƴ ŀȊ ƻǘǘƘƻƴƻƪ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎłƴŀƪ 

ƴǀǾŜƭŞǎŜΦ 9ȊŜƴ ǘŜǊƳŞƪŜƪ ƪǀȊǀǎ ƧŜƭƭŜƳȊǃƧŜΣ ƘƻƎȅ ŀ ƘƛǘŜƭŦŜƭǾŞǘŜƭǘ ƪǸƭǀƴōǀȊǃ ƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅŜƪ ƴȅǵƧǘłǎłǾŀƭ 

ǀǎȊǘǀƴȊƛƪΣ ƳŜƭȅŜƪ ƭŜƘŜǘƴŜƪ ƪŀƳŀǘƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅΣ ŀȊƻƴƻǎ ƧǀǾŜŘŜƭŜƳ ǾŀƎȅ ƘƛǘŜƭŦŜŘŜȊŜǘƛ ŞǊǘŞƪ ƳŜƭƭŜǘǘ 

ƳŀƎŀǎŀōō ŦŜƭǾŜƘŜǘǃ ƘƛǘŜƭǀǎǎȊŜƎ ǾŀƎȅ ŀȊ ŜƭǃǘǀǊƭŜǎȊǘŞǎƛ ŘƝƧ ŜƭŜƴƎŜŘŞǎŜΦ 9ǳǊƽǇłōŀƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ .ƛȊƻǘǘǎłƎ łƭǘŀƭ 

ƛǎ ǘłƳƻƎŀǘƻǘǘ 9ƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ WŜƭȊłƭƻƎ YŜȊŘŜƳŞƴȅŜȊŞǎ ό9ƴŜǊƎȅ 9ŦŦƛŎƛŜƴǘ aƻǊǘƎŀƎŜǎ LƴƛǘƛŀǘƛǾŜύ ŀȊ 

ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƛƴƎŀǘƭŀƴǾłǎłǊƭłǎƻƪ Şǎ ŀȊ ƛƴƎŀǘƭŀƴƻƪƻƴ ŜƭǾŞƎȊŜǘǘ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎ-ƴǀǾŜƭŞǎƛ 

ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅŜǎ ƘƛǘŜƭŜƪƪŜƭ ǘǀǊǘŞƴǃ ǀǎȊǘǀƴȊŞǎŞǘ ǘǼȊǘŜ ƪƛ ŎŞƭǳƭΦ 

                                                                 

18 https://ec.europa.eu/eurostat/data/database# 

https://ec.europa.eu/eurostat/data/database
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! ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅŜƪ ōŜŞǇƝǘŞǎŜ ŀ ƘƛǘŜƭŜȊŞǎƛ ŦƻƭȅŀƳŀǘōŀ ς ŀƳŜƭƭŜǘǘΣ ƘƻƎȅ ǘłƳƻƎŀǘƧŀ ŀ Ǝƭƻōłƭƛǎ 

ƪƭƝƳŀǾŞŘŜƭƳƛ ŎŞƭƻƪ ŜƭŞǊŞǎŞǘ ς ƪǀȊƎŀȊŘŀǎłƎƛ ǎȊŜƳǇƻƴǘōƽƭ ƛǎ ƛƴŘƻƪƻƭƘŀǘƽΦ ! ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ bƻǊǘƘ /ŀǊƻƭƛƴŀ 

ƪǳǘŀǘłǎłƴŀƪ ŜǊŜŘƳŞƴȅŜ ŀƭŀǇƧłƴ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƻǘǘƘƻƴƻƪǊŀ ŦŜƭǾŜǘǘ ƧŜƭȊłƭƻƎƘƛǘŜƭŜƪ ƪƻŎƪłȊŀǘŀ ƳƛƴŘŜƴ 

ŜƎȅŞō ǘŞƴȅŜȊǃ ǾłƭǘƻȊŀǘƭŀƴǎłƎŀ ƳŜƭƭŜǘǘ он҈-ƪŀƭ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō όYŀȊŀ Ŝǘ ŀƭΦ нлмоύ ŀȊ ŜƎȅŞō ƧŜƭȊłƭƻƎƘƛǘŜƭŜƪŞƴŞƭΦ 

!Ȋ ƻƪƻƪ ƪǀȊǀǘǘ ŀȊ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƪǀȊǸȊŜƳƛ ǎȊłƳƭłƪ Ƴƛŀǘǘƛ ƳŀƎŀǎŀōō ƘƛǘŜƭǘǀǊƭŜǎȊǘŞǎǊŜ ŦƻǊŘƝǘƘŀǘƽ ƧǀǾŜŘŜƭŜƳ Şǎ 

az energƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎƛ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪ ŞǊǘŞƪƴǀǾŜƭǃ Ƙŀǘłǎłƴŀƪ ǘǳƭŀƧŘƻƴƝǘƘŀǘƽ ƳŀƎŀǎŀōō ŦŜŘŜȊŜǘƛ ŞǊǘŞƪ 

ŜƳŜƭƘŜǘǃ ƪƛ. 

A ƪŞǘ ŞǾŜ ƛƴŘǳƭǘ 9ƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ WŜƭȊłƭƻƎ YŜȊŘŜƳŞƴȅŜȊŞǎ19 ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎŜǎ 

ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƧŜƭȊłƭƻƎ ό9IWύ ƪƻƴŎŜǇŎƛƽ ƳŜƎŀƭƪƻǘłǎłǾŀƭ Şǎ ǎȊŞƭŜǎƪǀǊǼ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘłƭłǎłǾŀƭ ǀǎȊǘǀƴǀȊȊŜ ŀ 

ƳŀƎłƴǘǃƪŜ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎƛ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ łǊŀƳƭłǎłǘΦ ! ǊŞǎȊǘǾŜǾǃ ōŀƴƪƻƪ ǾłƭƭŀƭƧłƪΣ ƘƻƎȅ ŀȊ 

ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƛƴƎŀǘƭŀƴƻƪ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƘƛǘŜƭƪƻŎƪłȊŀǘłǘ ŦŜƭƛǎƳŜǊǾŜ ƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅŜǎ ƧŜƭȊłƭƻƎƘƛǘŜƭŜƪ 

ƴȅǵƧǘłǎłǾŀƭ ǘłƳƻƎŀǘƧłƪ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƛƴƎŀǘƭŀƴƻƪ ǾłǎłǊƭłǎłǘ Şǎ ŞǇƝǘŞǎŞǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƭŀƪƽŞǇǸƭŜǘŜƪŜƴ 

ǾŞƎȊŜǘǘ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎ-ƧŀǾƝǘłǎƛ ōŜǊǳƘłȊłǎƻƪŀǘΦ нлмф łǇǊƛƭƛǎłƛƎ ŀȊ 9IW ƪƝǎŞǊƭŜǘƛ ǇǊƻƧŜƪǘƧŞƘŜȊ ǀǎǎȊŜǎŜƴ мп 

ŜǳǊƽǇŀƛ ƻǊǎȊłƎōƽƭ пр ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘ ŎǎŀǘƭŀƪƻȊƻǘǘΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ŜƎȅǸǘǘŜǎŜƴ ƭŜŦŜŘƛƪ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ ¦ƴƛƽ ŦŜƴƴłƭƭƽ 

ƧŜƭȊłƭƻƎƘƛǘŜƭŜƛƴŜƪ рр҈-łǘ20. A kelet-ƪǀȊŞǇ-ŜǳǊƽǇŀƛ ǊŞƎƛƽōƽƭ ƭŜƴƎȅŜƭƻǊǎȊłƎƛ Şǎ ǊƻƳłƴƛŀƛ ōŀƴƪƻƪ ǾŜǎȊƴŜƪ ǊŞǎȊǘ 

ŀ ƪƝǎŞǊƭŜǘƛ ǇǊƻƧŜƪǘōŜƴΦ 

Az MNB ƧŜƭŜƴ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳƳ ǇǳōƭƛƪłƭłǎłǾŀƭ ŜƎȅƛŘŜƧǼƭŜƎ csatlakozott ŀȊ 9IW ¢ŀƴłŎǎŀŘƽ ¢ŜǎǘǸƭŜǘŞƘŜȊΣ Şǎ 

ǎȊłƴŘŞƪŀƛ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ ƘŀȊŀƛ ōŀƴƪƻƪ ƪǀǊŞōŜƴ ƛǎ ƳŜƎƛƴŘƝǘ ŜƎȅ ƘŀȊŀƛ ǇƭŀǘŦƻǊƳƻǘ ŀ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ƪŜȊŘŜƳŞƴȅŜȊŞǎǎŜƭ 

ŀȊƻƴƻǎ ŎŞƭƭŀƭΦ ! ǊŞǎȊǘǾŜǾǃ ōŀƴƪƻƪ ŀŘŀǘŀƛƴ ŀƭŀǇǳƭǾŀ ŎŞƭ ŜƎȅ ǎȊŞƭŜǎƪǀǊǼ ƘƛǘŜƭƪƻŎƪłȊŀǘƛ ŀŘŀǘōłȊƛǎ ƪƛŞǇƝǘŞǎŜ is, 

ŀƳŜƭȅǊŜ ŀƭŀǇƻȊǾŀ ƳƛƴŞƭ ƳŜƎŀƭŀǇƻȊƻǘǘŀōōŀƴ ƳŜƎƝǘŞƭƘŜǘǃ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘŀǘŞƪƻƴȅ ƧŜƭȊłƭƻƎƘƛǘŜƭŜƪ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō 

ƪƻŎƪłȊŀǘŀΣ ƝƎȅ ŀ ǊłƧǳƪ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ǘǃƪŜǎȊǸƪǎŞƎƭŜǘŜƪ ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜΦ  

! ƪŞǘΣ ŦŜƴǘƛŜƪōŜƴ ǾłȊƻƭǘ ƪŜŘǾŜȊƳŞƴȅǊŜ ŞǇǸƭǃ ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎƛ ƳŜƎƪǀȊŜƭƝǘŞǎ ƳŜƭƭŜǘǘ ŀȊ ab. ƘƻǎǎȊŀōō ǘłǾƻƴ 

tervezi az αŜƭƭŜƴƪŜȊǃ ŜƭǃƧŜƭǼέ ǀǎȊǘǀƴȊǃƪ ōŜǾŜȊŜǘŞǎŞǘ ƛǎΦ ! ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎ ŀƎƎłƭȅƻǎ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎŜƪ 

ƘƛǘŜƭŜȊŞǎŞǘ ƳŀƎŀǎŀōō ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴƴȅŜƭ ƭŜƘŜǘ ŜƭƭŜƴǀǎȊǘǀƴǀȊƴƛΦ 9Ǝȅ ƛƭȅŜƴ ƧŜƭƭŜƎǼ ǎȊŀōłƭȅƻȊłǎ ōŜǾŜȊŜǘŞǎŜ 

ǳƎȅŀƴŀƪƪƻǊ ƪǀǊǸƭǘŜƪƛƴǘŞǎǘ Şǎ ǘƻǾłōōƛ Ƴǳƴƪłƪŀǘ ƛƎŞƴȅŜƭΦ LŘŜłƭƛǎ ŜǎŜǘōŜƴ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘƛƭŜƎ ƪłǊƻǎ 

ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎŜƪ ŜȄǘŜǊƴłƭƛłƛ ƪǸƭǀƴōǀȊǃ ŜǎȊƪǀȊǀƪƪŜƭ όǇƭΦ ŀŘƽƪΣ ŘƝƧŀƪύ ƛƴǘŜǊƴŀƭƛȊłƭłǎǊŀ ƪŜǊǸƭƴŜƪΣ Şǎ ƝƎȅ ŀȊ ŀŘƻǘǘ 

ǎȊŜƴƴȅŜȊǃ ŎŞƎ ƧǀǾŜdeƭƳŜȊǃǎŞƎŞōŜƴ ƳłǊ Ŝ ǘŞǘŜƭ ƳŜƎ ƛǎ ƧŜƭŜƴƛƪΣ ŀƳƛƴŜƪ ŀ ōŀƴƪ łƭǘŀƭƛ ƘƛǘŜƭŜȊŞǎǘ ŜƭƳŞƭŜǘƛƭŜƎ 

ŘǊłƎƝǘŀƴƛŀ, korlłǘƻȊƴƛŀ ƪŜƭƭΦ ¦ƎȅŀƴŀƪƪƻǊ Ƴŀ ŀȊ ŜȄǘŜǊƴłƭƛłƪ ƧŜƭŜƴǘǃǎ ǊŞǎȊŜ ƴƛƴŎǎ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃŜƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭƛȊłƭǾŀΣ 

Şǎ ōƛȊƻƴȅƻǎ ƪƻǊƭłǘƻȊłǎƻƪ ŜǎŜǘƭŜƎ Ŏǎŀƪ ŀ ƘƻǎǎȊŀōō ƭŜƧłǊŀǘǵ ƘƛǘŜƭŜƪ ŦǳǘŀƳƛŘŜƧŜ ŀƭŀǘǘ ƭŞǇƘŜǘƴŜƪ ŞƭŜǘōŜ όŜǊǊŜ 

ǇŞƭŘŀ ŀȊ ŜƳƛǎǎȊƛƽƪƻǊƭłǘƻȊƽ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎŜƪōǃƭ ŦŀƪŀŘƽ łǘłƭƭłǎƛ όǘǊŀƴǎƛǘƛƻƴύ ƪƻŎƪłȊŀǘύΣ ƳŜƭȅŜǘ ŀ ōŀƴƪƻƪ Ƴŀ ƳŞƎ 

ƴŜƳ ǾŀƎȅ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ǾŜǎȊƴŜƪ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜΦ  

!Ȋ Ŝƭǃōō ŜƳƭƝǘŜǘǘ ƴŜƘŞȊǎŞƎŜƪ Ƴƛŀǘǘ ǘŜƘłǘ ƛŘǃƛƎŞƴȅŜǎ ŀ αbarnaέ ƘƛǘŜƭŜƪ ŜȄǘǊŀ ǘǃƪŜƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŞƴŜƪ 

ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊłǎŀΣ Şǎ Ŝ ŎŞƭƪƛǘǼȊŞǎ ƴŜƳ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ Ŝƭ ŀ пΦмΦ ŦŜƧŜȊŜǘōŜƴ ŜƳƭƝǘŜǘǘ ƪƻŎƪłȊŀǘƪŜȊŜƭŞǎƛ ǇǊƻƧŜƪǘǘǃƭ 

ǎŜƳΦ 9ȊŜƪǊŜ ǘŜƪƛƴǘŜǘǘŜƭ ŀȊ ab. ŀ ½ǀƭŘ tǊƻƎǊŀƳ ƪŜȊŘŜǘƛ ǎȊŀƪŀǎȊłōŀƴ ƴŜƳ ŀ ōŀǊƴŀ ƘƛǘŜƭŜƪ ōǸƴǘŜǘŞǎŞǘΣ ƘŀƴŜƳ 

ŀ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪ ǀǎȊǘǀƴȊŞǎŞǘ ǘŀǊǘƧŀ ƘŀƳŀǊŀōō ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƽ ƛƴǘŞȊƪŜŘŞǎƴŜƪΦ 

                                                                 

19 ! ǊŞǎȊǘǾŜǾǃƪ ƪǀȊǀǘǘ ǎȊŜǊŜǇŜƭ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ .ƛȊƻǘǘǎłƎΣ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ tŀǊƭŀƳŜƴǘΣ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ .ŜǊǳƘłȊłǎƛ !ƭŀǇΣ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ .ŜǊǳƘłȊłǎƛ .ŀƴƪΣ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪΣ ƪƛōƻŎǎłǘƽƪΣ ƘƛǘŜƭŜȊǃƪΣ 
ŞǊǘŞƪōŜŎǎƭǃƪΣ ŜƴŜǊƎƛŀǎȊƻƭƎłƭǘŀǘƽƪΣ ŞǇƝǘǃƛǇŀǊƛ ǎȊŀƪŞǊǘǃƪ Şǎ ǘǳŘƻƳłƴȅƻǎ ƛƴǘŞȊŜǘŜƪΦ 

20https://eemap.energyefficientmortgages.eu/the-energy-mortgages-initiative-embraces-the-polish-market-pko-bank-polski-and-pko-bank-hipoteczny-join-the-pilot-
scheme/  










