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Az MNB z6ld tékekovetelmény-kedvezmény
tapasztalatai és a program meghosszabbitasa*

Kim Dondt®™ — Raciborski Eszter® — Vidrgedd Bdlint

Szakmai cikkiinkben a Magyar Nemzeti Bank z6ld t6kekévetelmény-kedvezmény
programjait mutatjuk be, kiemelt fokusszal azok meghosszabbitdsdra.
Ismertetjlik a déntést megalapozd informdcidkat, a programok elméleti hdtterét,
a nemzetkézi szabdlyozdi kérnyezetet, a kedvezmény hatdsmechanizmusdt és
a programok eredményeit. Eredményeink és piaci szereplék visszajelzései alapjan
a tékekdvetelmény-kedvezmény programok piac- és intézményfejleszté hatdssal
birnak a pénziigyi intézményrendszer egészében. Prudencidlis szempontbdl nézve
a z6ld tékekovetelmény-kedvezmény programok nem eredményeztek materidlis
negativ hatdst, ezek hatdsdra a bankok tékekévetelménye legfeljebb 0,31 szdzalékkal
csékkent. A pozitiv eredmények fényében egységes id6tartamra meghosszabbitott
programok igy tovdbbra is 6szténézhetik majd a zéld hitelezést.

1. Motivacidk és a program fébb ismérvei

A klima- és kornyezeti kockdzatok tdobb szempontbdl is kihivast jelentenek
a hitelintézetek szamara, példaul idéhorizontjuk és a kockazatok mértékének
fokozédasa miatt. llyen kdrnyezetben a szabalyozoi és felligyeleti fellépés idbzitése
is kiemelt fontossdgu tényezd, aminek segitségével a gazdasag egy rendezett
atallasi palyara terelhetd. E megfontoldsok alapjan vezette be az MNB 2020-t4l
t6kekovetelmény-kedvezmény programjait. A programok keretei kdzott az MNB
a résztvevs intézmények Il. pillér szerinti t6kekovetelményét csdkkenti.

A z6ld t6kekovetelmény-kedvezmény programok mind a kornyezeti kockazatok
kezelése, mind a z6ld forrdsok mobilizaldsa szempontjabdl relevans instrumentumok
az MNB zold eszkoztardban. A kockazati megfontolasokat tekintve az MNB
a programok bevezetésekor célul tlizte ki, hogy a banki portféliok minél nagyobb
része a z0ld tevékenységek, tgyfelek és iparagak felé mozduljon el, igy csdokkentve az
intézményi és rendszerszint( atallasi kockdzatokat. A program soran felhalmozédd,
nemzetkozileg is egyedi adatvagyon raadasul a kérnyezeti kockazatok késébbi
kezeléséhez is hozzajarulhat. Mig a program 6nmagdaban pozitiv 0sztonzé
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a bankrendszer szamdra, az elmult években a Zéld ajanlds (MNB 2023) altal az
MNB egyre prudensebb kornyezeti kockazatkezelést is elvar a bankoktél.

A programok a nyujtott kedvezményekkel 6sztonzik a bankokat a zold redlgazdasagi
szerepl6k fokozottabb finanszirozasara, igy kozvetve a zold atdllast segitik eld.
A kedvezmények hatdsdra a zold piaci szerepl6k potencidlisan elénydsebb
finanszirozasi lehet&ségekhez juthatnak, példaul az alacsonyabb t6kekoltség vagy
nagyobb hitel6sszegek révén. A programoknak a zold atdllas finanszirozdsahoz
kapcsoldodé masik fontos célkitlizése a hazai z6ld hitelpiac megteremtése volt.
Az EU-taxondmiat kovetd zold definicidk a piaci szerepl6k szamara is irdnyaddva
valtak, és tobb késébbi jegybanki intézkedés is épult a keretrendszerre. A ZVT? és
ZLT? bevezetésének figyelemfelhivd céljai is voltak a kornyezeti fenntarthatdsag
fontossagara a pénziigyek teriiletén. A késGbbiekben ezek az intézkedések egy
organikus zold pénzligyi tudas feléplléséhez vezettek az egész szektorban. Emellett
vannak olyan eszkdzok az MNB zold instrumentumai kozott, amelyek jellegiikbdl
addddan a gazdasagi és hitelciklusokon ativel6en folyamatosan alkalmazhaték.

Cikkiinkben a program elméleti alapjaira, a kedvezmény hataskorére és miikodésére,
valamint a szabalyozoéi kdrnyezetre is kitérink. Végill példaszamitasok segitségével
bemutatjuk a program hatdsmechanizmusat, valamint atvessziik a f6bb mutatdit
és eredményeit.

2. A program elméleti attekintése

Az éghajlatvaltozdsra és kornyezeti kockazatokra reflektald, differencialt
t6kekovetelmény-rendszerek két csoportja a zold kitettségeket tdmogatod (green
supporting factor, GSF), és a barna kitettségeket biintet6 (dirty penalising factor,
DPF) szabalyozdi eszkdzok. A ZVT- és a ZLT-programok az el6bbi, tAmogatd csoportba
tartoznak. A zo6ld szemléletl mikroprudencialis intézkedésekrél Kim és Vdrgedd
(2024) ad attekintést, amit a kdvetkezékben roviden dsszefoglalunk.

Dafermos és Nikolaidi (2021) szerint a GSF és a DPF bevezetése csokkenti, mérsékli
a globalis felmelegedést, ezaltal a fizikai kockdzatokat, mivel hitelezés esetén
novekszik a zold eszkdzok vonzereje. A DPF bevezetése azonban a bankok magasabb
t6kekovetelményei miatt csokkenti a hitelezés volumenét, ami negativan hat
a gazdasagi kibocsatdsra és ceteris paribus ndveli a hitel nemteljesitési ratakat. A GSF
hatranya, hogy noveli a banki tékeattételt, ami veszélyezteti a pénziigyi stabilitast.
Klimatikus szempontbdl viszont megallapithatd, hogy a GSF és DPF egylittes
alkalmazdasa hozzajarul a kdrosanyag-kibocsatas mérsékléséhez. Tanulmanyuk
alapjan a redlgazdasagra és pénzligyi stabilitasra gyakorolt hatasaik kiegyenlitik

1 Vallalati és 6nkormanyzati zold t6kekdvetelmény-kedvezmény
2 | akossdgi z6ld tékekovetelmény-kedvezmény
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egymast. Ezeknek az eszkdzdknek a hatdsa dnmagaban csekély, de zold fiskalis
politikdval egyiitt erésédhet.

Lamperti és szerzGtdrsai (2021) szerint a GSF noveli a hiteldllomanyt, de
a kockdzatosabb hitelek iranydba tereli a hitelezést, és noveli a hitelveszteségeket.
Eredményeik alapjan a GSF bevezetése nem csokkenti jelent6sen a karosanyag-
kibocsatast a redlgazdasag-6szténzd hatasa miatt. Az optimalis szabalyozast a zold
finanszirozasi eszk6zok kombinacidjaval lehet elérni, példaul garancidkkal és szén-
dioxidhoz kapcsolédd kockazati eszkdzokkel. A GSF mellett Dunz és szerzGtdrsai
(2021) is tovabbi eszkozoknek, példaul mint a szén-dioxid addztatasanak
szlikségességét hangsulyozzak.

Oehmke és Opp (2022) szerint a GSF és DPF optimdlis szabalyozast biztositanak,
de szélesebb eszkdztar nélkil ez nem elegendd a z6ld mandatum teljesitéséhez.
A szerz6k éva intenek a kizarélagos DPF bevezetésétdl, mivel ez kiszorité hatast
gyakorolhat a zold hitelezésre. A kockazati tényezék mellett a t6kekovetelmények
hatasa a finanszirozasra kulcsfontossagu a politikai dontéshozdk szamara.

Admati és Hellwig (2014) szerint a bankok t&keszerkezete nem feltétlenil
befolydsolja a hitelezési tevékenységet, mivel a tékedttétel valtoztatasaval t6két
bocsatanak ki. Rovid tdvon a kiilsé t6ke bevonasa nehézségekbe (itkdzhet, de hosszu
tavon a bankok magasabb tékeszintet érhetnek el. Empirikus tanulmanyok azonban
megkérdGjelezik ezt az érvelést. De Jonghe és szerz6tdrsai (2020) Belgiumban azt
taldltdk, hogy a magasabb t6kekdvetelmények ugyan alacsonyabb hitelkinalattal
jarnak, de mérsékelt hatdssal vannak az aggregalt hitelezésre. Hasonlé tapasztalatok
voltak a svdjci jelzadlogpiacon is (Basten 2020). Benetton és szerzétdrsai (2021)
megallapitdsai alapjan a t6kekovetelmények csdkkenése utan a jelzadloghitelek
kamatai csokkentek az Egyesult Kirdlysagban.

A GSF vizsgdlatahoz az EU-ban bevezetett kkv-tdmogaté faktor eredményei vegyesek.
Az European Banking Authority (EBA 2016) nem mutatott ki ndvekedést a kkv-k
finanszirozdsaban, mig Dietsch és szerzétdrsai (2019) pozitiv hatast azonositottak.
Kevés empirikus eredmény all rendelkezésre a GSF és DPF bevezetésérdl.
Braziliaban 2017-t6l az éves belsd t6keszikséglet-szamitas és felllvizsgalat
(ICAAP) szabalyozasaba beépitették a kornyezeti kockazatokat a nagybankok
esetén. Miguel és szerz6tdrsai (2022) a szabalyozas hatdsat vizsgalva arra jutottak,
hogy a nagybankok atcsoportositottak hiteleiket a magas kdrnyezeti kockazatu
szektorokbol. Az Uj szabdlyozas hatasa a redlgazdasagra és az liveghazhatasu gazok
kibocsatasara mérsékelt volt.
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3. A hazai t6kekovetelmény-kedvezmény

Az MNB egyediilallé helyzetben van Eurépdban, hisz zold térekvéseit 2021. majus
28-an az Orszaggydlés altal elfogadott fenntarthatdsagi mandatum is tdmogatja.
A mandatumot 2021. junius 2-an hirdették ki a Magyar Kozlonyben és 2021.
augusztus 2-atdl Iépett hatalyba. Az MNB-nek szamos z6ld kezdeményezése sziiletett
azodta jegybanki-felligyeleti hataskorok széles korén, mint a monetaris politika (Kolozsi
et al. 2022a), devizatartalék-kezelés (Kolozsi et al. 2022b] vagy pénzlgyi stabilitas
(Ritter 2022; Vidrgedd 2022). Ennek egyik elsé |épése a 2020 elejétdl inditott zold
t6kekovetelmény-kedvezmény programok bevezetése. A programokba a 2020. janudr
1-jét kovetGen kotott szerz6déssel keletkez6 banki zoldhitel-kitettségek keriilhettek
be. Nemzetkozi 6sszehasonlitdsban ezen eszkdzzel az MNB élenjard szerepet
tudhat maganak a z6ld pénziigyek terén, minthogy a jegybankok/feligyeletek
kozott els6ként és maig egyetlen eurdpai hatdsagként a z6ld dtmenetet a banki
t6keszabalyozas révén is el kivanja segiteni.

Az MINB altal alkalmazott t6kekdvetelmény-kedvezmények lényege, hogy az ICAAP
keretében a hitelintézet adott évi Il. pillér szerinti t6kekovetelményét a szabdlyozd
csokkenti. A csokkentés mértéke a zold kitettségek bruttd értékének 5 vagy 7
szazaléka. A csokkentés eredményeképpen az egyes zold lgyletek Il. pillér szerinti
t6kekovetelmény-tobblete negativ is lehet, de a lakossagi és vallalati portfélidk
szintjén a t6ke nem csokkenthetd az I. pillér szerinti t6kekovetelmény szintje
ald. A kedvezmény maximadlis mértéke a hitelintézet teljes kockazati kitettség
értékének (TREA) 1,5 szazaléka. Tovabba amennyiben egy lgylet nemteljesitévé
valik, kikeril a programbdl. A kedvezményt a magyarorszagi székhellyel rendelkezé
hitelintézetek és lednybankjaik, valamint pénziigyilizing-szolgéltatdst nyujté pénzigyi
véllalkozas lednyvallalatai jogosultak igénybe venni. Kiilféldi ledanyvallalatok esetén
a magyarorszagi anyabank konszolidalt szinten érvényesitheti a t6kekévetelmény-
kedvezményt. A programok igénybevétele dnkéntes és adatszolgaltatdshoz kotott.

A ZVT, amely eredetileg megujuld energiatermelést finanszirozé beruhazasi vagy
projekthitel, kotvénykitettség és zoldkotvény-kitettséget fedett le, 2021. augusztus
31-t6l az elektromobilitas, a fenntarthatd és okoldgiai agrargazdalkodas és
élelmiszeripar (beleértve a méhészetet és él6helyfejlesztést), energiahatékonysagi
beruhdazds, zoldizletrész-vasarlas és zold hitelezési keretrendszerek alatti
finanszirozdssal, majd 2021 decemberétél a fenntarthatd ingatlanberuhdzassal
bévilt. A program meghosszabbitasaval egy id6ben 2023 &szén tovabb béviilt
a lefedett tevékenységek kore. A programba a Green Bond Principles vagy Climate
Bonds Standards szerint kibocsatott zold kotvények is befogadhatdk. Ehhez
hasonldan 2021 augusztusdban és 2022 juniusaban a ZLT is mddosult. Azon
hitelcélok, amelyek teljes mértékben megfelelnek az EU-taxondmia kritériumainak,
7 szazalékos kedvezményben részesiilnek, mig azok, amelyek a taxonémidnak valé
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megfelelést nem tudjak teljes kérlien és dokumentaltan bizonyitani (a kornyezeti
célkitlizéshez lényeges hozzdjarulds mellett a jelentds kdrokozas elkeriilésével
és a minimum tarsadalmi sztenderdek betartdsaval egyitt), de a programban
megfogalmazott egyéb kritériumokat teljesitik, 5 szazalékos kedvezményhez jutnak.

4. Nemzetkozi szabalyozoi kornyezet és a hazai felligyelet mozgastere

Felmerilhet kérdésként, hogy az MNB miért a Il. pilléres t6kekovetelmény esetén
alkalmazta a GSF-eljarast. Ha attekintjiik a t6keszabalyozas kiilonboz6 vetlleteit,
l[athatova valik, hogy bizonyos szabdlyozdi eszkdzok nemzeti hatdskor feletti
szabdlyozdi kompetencidba tartoznak. A kockazati sulyok esetén ilyen a médositds
kérdése. Meghatarozasukban egyes kezdeményezések 2020 kérnyékén (Finance
Watch 2020) propagaltak az ,, 1-az-1-hez kockazati sulyozas” (one-for-one risk
weighting) alkalmazasat, amely 1 250 szazalékos kockazati sulyt rendelt volna
az Uj fosszilis projektek finanszirozasahoz. Ennek eredményeként a pénzigyi
intézményeknek 100 szazalékig sajat t6kébdl (=1 250%*8%) kellene finansziroznia
ezeket az ligyleteket, ami az idegen forrasokra atterjedd ,fert6zési hatast” elimindina.
A Finance Watch (2022) mar 150 szézalékos, kevésbé ambiciozus kockazati sulyokat
javasolt.

A korlatozott nemzeti hataskér miatt fontos attekinteni a szupranaciondlis
szervezetek hozzaalldsat. Roviden 6sszefoglalva a nemzetkézi pénzigyi felligyeletek
és munkacsoportok jelenleg tartézkodd alldspontot képviselnek az ilyen
szabdlyozasokkal kapcsolatban: sem egyértelm ajanlast, sem egyértelmd tiltast
nem fogalmaznak meg. Az elkovetkez6 években tovabbi elemzés targyava teszik
a fenntarthatdsag és a kockazatossag kozotti kapcsolatok iranydnak és erésségének
bizonyitdsat. Az EBA altalanossdgban, minden hasonlé program esetében ajanlja
a szabdlyozo kilépési opcidjanak fenntartasat valamiféle megsziintetési zaradék
(sunset-clause)?, vagy beépitett fokozatos kivezetési mechanizmus alkalmazasaval.

A prudencialis szabalyozas teriiletén az EBA kezdeményezte annak vizsgdlatat,
hogy indokolt lenne-e a kitettségek jelenlegi prudencidlis kezelésének mddositdsa
a kornyezeti és tarsadalmi szempontok figyelembevétele érdekében (1. pillér alatt).
Az EBA (2023) jelenlegi allas szerint nem ajanlja sem tdmogatd, sem biintetd faktorok
alkalmazasat I. pillér alatt, amig ennek indokoltsagat megfelel6 mennyiség( és
mindségl csédeseményre vagy csédvaldszinliségre vonatkozd adat nem indokolja.
Mindazonaltal a szoveg tartalmaz egy kitételt, amely megallapitja, hogy nem csak az
|. pilléres t6keszabdlyozas alkalmas a kérnyezeti és tarsadalmi kockazatok kezelésére.
Emellett tobb lehetGséget is felsorol a jelenlegi I. pilléres keretrendszerben, ahol

3 Egy szabalyozds azon rendelkezése, mely szerint a szabalyozas egy adott napon automatikusan hatélyat
veszti, feltéve, hogy ezen nap el6tt a zaradékban szerepl6 datumot nem valtoztattak meg, vagy nem hoztak
egy masik, azonos tartalmu szabalyozast.
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a koérnyezeti kockazatok hatdsa beépitheté mar révid és kdzéptavon is. llyen példaul
a kornyezeti és tarsadalmi tényez6k beemelésének tdmogatasa a hitelkockazati
besoroldsokba a kilsé hitelmindsit6k modelljeibe, amelyek segitségével a bankok
ki tudjak egésziteni belsé kockazatelemzésiiket.

A z6ld tamogatd faktorral szemben a barna biintet6 faktor bevezetését a meglévé
adatszolgaltatasok és informacidk gy(jtése nem tette lehetévé. Fontos hangsulyozni,
hogy a t6kekovetelmény-kedvezményt az intézmények adatszolgaltatasi kotelezettség
mellett tudjak igénybe venni, ahol a hitelintézet felel a zold hitelcél ellen6rzéséért
és a szlikséges dokumentdcié biztositasaért. Egy barna blintet6faktor bevezetése,
bar elméletileg lehetséges, gyakorlati megvaldsitdsa azonban szignifikdnsan
komplexebb és hosszabb id6tavot igényelne. Az MNB vizsgdlja a lehetdségét hasonld,
a bankrendszer ellenallé képességét garantdld intézkedéseknek.

Ahogy a szakirodalmi attekintésbél is kiolvashaté, a GSF-programok esetén
gyakran kritikaként fogalmazzak meg, hogy nincs kell§ historikus megalapozottsaga
a kockazatok ilyen jellegl differenciadlasanak. A prudencialis keretrendszerben
tulnyomarészt statisztikai alapu kockazati megkozelitést alkalmaznak, mig a GSF-
programok a t6kekovetelmény meghatdrozdsa soran ezeken tulmutatd szempontokat
is figyelembe vesznek. A kockdzatértékelés sztenderd megkdzelitése a multbéli
informaciok dominancidjara épil (pl. pénzlgyi teljesitmény), és csak kisebb részben
tartalmaz el6retekint6 becsléseket (pl. refinanszirozasi kockdzat megitélése).
Mindazondltal az atallasi kockazatok, példaul szabalyozasi, technoldgiai kockazatok
természetikb6l adoddan az eléretekinté modszerekkel értékelheték, historikus
informacidk alapjan nehezen szamszer(sithet6k.

Fontos szempont még, hogy az atallasi kockazatok természetébél adédoan
ezek a hatasok hosszabb tavon érvényesiilnek. Emellett viszont a z6ld forrasok
mobilizalasa is id6horizonthoz kotott. A zold atallas elsé jelentés mérféldkove 2030
lesz. Az Eurdpai Unid ehhez az évhez koti a legtdbb id6kozi zoldgazdasag-fejlesztési
céljat a 2050-es klimasemlegesség eléréséhez. Az 4tallas azonban folyamat, és
varhatdan a céldatumok el6tt és utdn is zajlik majd. A ZVT és ZLT e tevékenységek
banki finanszirozasahoz kivan 6sztonzést nyujtani a tékekoltségek csokkentése révén.
Minthogy a 2030-as klimacélok teljestiléséhez a kdvetkez6 hat évben a zold atallasi
folyamat jelentds finanszirozasi igényt tamaszt, a program a kdzép-hosszu tavon
megvaldsuld zold célokat szolgdld hitelezési tevékenységeket tamogatja.

5. A t6kekovetelmény-szamitas hatasa egy példan keresztiil
A kovetkez6kben egy példaval illusztraljuk a zold tamogatd faktor szamitasanak
menetét (1. tdbldzat). Tételezziik fel, hogy egy projekt kitettség esetén 50

szazalékban biztosithato a t6kekdvetelmény-programnak valé megfeleltethetdség,
ezt nevezzik zéld ardnyszamnak. Tételezziik fel tovabbda, hogy megfelel
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a taxondémia-kritériumoknak tehat 7 szazalékos kedvezményben részesiilhet 50
szazalék mértékben. A fiktiv példdban a kitettség brutto értéke legyen 100 Ft,
a kitettségtipushoz rendelt kockazati suly pedig 80 szazalék.

1. tablazat
Példa szamitasa a t6kekovetelmény-kedvezményre ligyletszinten

Bruttd kitettség 100 Ft

Z6ld aranyszam 50%

Kedvezmény mértéke 7%

Kockazati suly 80%

Pll-es add-on (8% felett) kedvezmény nélkiil 5%

Kockazattal sulyozott kitettség (RWA) 80 Ft =100 Ft * 0,8
Pl-es t6kekovetelmény 6,4 Ft =80 Ft * 0,08
Pll-es t6kekovetelmény kedvezmény nélkiil 4 Ft =80 Ft * 0,05
T6kekovetelmény-kedvezmény (felsé korlatja) 3,5 Ft =100 Ft * 0,5 * 0,07
Pll-es t6kekovetelmény kedvezménnyel 0,5 Ft =4Ft-35Ft
Pl + Pll-es t6kekovetelmény kedvezmény nélkiil 10,4 Ft =6,4Ft+4Ft
Pl + Pll-es t6kekovetelmény kedvezménnyel 6,9 Ft =6,4Ft+0,5Ft

Ezen lgylet esetén az I. pilléres t6kekovetelmény a kockazattal sulyozott kitettség
(RWA) 8 szazaléka, tehat az I. pillér alatt 6,4 Ft tGkeképzésre van szlkség.
Az egyszer(iség kedvéért tételezziik fel, hogy a felligyelet 13 szazalékos SREP-
t6kekdvetelményt hatdrozott meg az lgylettipusra, amibdl 8 szazalék az I. pilléres
és 5 szazalék a Il. pilléres tobblet (add-on) kdvetelmény. Tehat az tigylet utdn a ll.
pillér alatt 4 Ft addicionalis t6két kell képezni (100*0,8*0,05 Ft). Ez csokkenthetd
a t6kekovetelmény-kedvezménnyel, ami a bruttd kitettség (100 Ft) szorozva
a z6ld aranyszammal (50%) és a kedvezmény mértékével (7%). igy a kedvezmény
legfeljebb 3,5 Ft lesz, hiszen a portfélidszinti korlatok ezt még mérsékelhetik. Tehat
az Ggyletnek az I. és Il. pilléres t6kekovetelménye 6,9 Ft lesz a kedvezmény nélkdili
10,4 Ft helyett, az RWA-ra vetitve pedig 13 szdzalék helyett 8,625 szazélék lesz
a teljes t6kekovetelmény (alsé korlatja).

A portfélidszintl kedvezmények szdmitdsa szintén bemutathatd egy példan
keresztil. Tételezziik fel, hogy egy bank 100 000 Ft és 150 000 Ft nagysagu vallalati
és lakossagi portfélidval rendelkezik, amiben rendre 6 és 10 szazalék a zold allomany,
valamint a kapcsolddé kockdazati stlyok 80 és 50 szdzalékosak a két szegmensre
(2. tablazat). Tovabba a kedvezmény mértéke 5 szazalék a vallalati és 7 szazalék
a lakossagi zold hitelekre, és tegyik fel, hogy a felligyeleti Il. pilléres addicionalis
t6kekovetelmények rendre 3 200 Ft és 750 Ft. Ekkor lathatd, hogy az I. és Il. pilléres
t6kekovetelmények Osszege a lakossagi részen 12-r6l 11,63, a véllalati részen
9-r6l 8 szdzalékra csokkennek (az RWA-ra vetitve). A lakossagi portfélio esetén
a t6kekovetelmény-kedvezményt korlatozza, hogy a teljes t6kekovetelmény nem
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csdkkenhet az I. pilléres kdvetelmény ald. igy az erre vonatkozd szabaly itt aktiv
korlatta valik. A teljes hitelportféliora vonatkozé I. és Il. pilléres kovetelmények
Osszege kedvezmény nélkil 10,55, kedvezménnyel 9,87 szazaléka az RWA-nak. Mivel
a kett6 kulonbsége kisebb, mint 1,5 szazalék, az erre vonatkozé fels6 korlat nem
valik aktivva, igy a 9,87 szdzalék végsé értéknek tekinthetd.

2. tablazat
Példa szamitasa a t6kekovetelmény-kedvezményre portfolidszinten

Vallalati hitelportfolio
Bruttd vallalati hiteldllomany 100 000 Ft
ebbdl brutto zold hiteldllomany (6%) 6 000 Ft =100 000 * 0,06
Kockazattal sulyozott eszkdzok (80%) 80 000 Ft =100 000 * 0,8
Kedvezmény (5%) 300 Ft =6 000 * 0,05
% Pl-es tékekovetelmény 6 400 Ft =80 000 * 0,08
E Pll-es tobblet t6kekovetelmény kedvezmény nélkiil 3200 Ft
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény kedvezmény nélkiil 9 600 Ft =6 400 + 3 200
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény rita kedvezmény nélkdil 12% =9 600 / 80 000
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény kedvezménnyel 9300 Ft | =6400 + max(0;3 200 — 300)
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény rata kedvezménnyel 11,63% =9300 / 80 000
Lakossagi hitelportfélio
Bruttd lakossagi hiteldllomany 150 000 Ft
ebbdl bruttd zold hiteldllomany (10%) 15 000 Ft =150000 * 0,1
Kockazattal sulyozott eszkdzok (50%) 75 000 Ft =150 000 * 0,5
_ Kedvezmény (7%) 1050 Ft =15 000 * 0,07
‘%P Pl-es t6kekovetelmény 6 000 Ft =75 000 * 0,08
o
?‘_", Pll-es tobblet t6kekovetelmény kedvezmény nélkiil 750 Ft
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény kedvezmény nélkiil 6 750 Ft =6 000 + 750
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény rata kedvezmény nélkdil 9% =6 750/ 75 000
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény kedvezménnyel 6 000 Ft | =6 000 + max(0;750 — 1 050)
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény rata kedvezménnyel 8% =6 000/ 75 000
Teljes portfélio
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény kedvezmény nélkiil 16 350 Ft =9600 + 6 750
ﬁ Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény rata kedvezmény nélkdil 10,55% =16 350/ (80 000 + 75 000)
© Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény kedvezménnyel 15 300 Ft =9300 + 6 000
Pl-es + Pll-es t6kekovetelmény rata kedvezménnyel 9,87% =15 300/ (80 000 + 75 000)
Tékekovetelmény-kedvezmény mértéke 0,68% =min(10,55% — 9,87%;1,5%)
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A példaszamitas tobb szempontbdl is egyszerUsitett, részben figyelmen kiviil hagy
szamos szabalyozast, példaul a tékepuffereket és t6keajanlast. Azzal a feltételezéssel
is éltlink, hogy egységes kedvezménymértéket és homogén kockazati suly értékeket
vettlink figyelembe. A teljes kalkulacid kdvetkeztében az lathatd, hogy az intézmény
kovetkezd évre vonatkozé TSCR-rataja (total SREP capital requirement, tehat I.
pilléres és Il. pilléres t6kekovetelmény dsszege) ezaltal 0,68 szdzalékkal fog csdokkenni.

Az elmult évek tapasztalatai alapjan az lathatd, hogy prudencialis szempontbdl
nézve a z6ld t6kekdvetelmény-kedvezmény programok nem eredményeztek
materidlis negativ hatdst a bankok t6késitettségére. 2023 végén a tékekovetelmény-
kedvezmények TSCR-mutaté-csékkent6 hatdsa 0,07 és 0,31 szdzalékpont kozott
szérédott a programban részt vevé intézmények esetén. Tehat a fiktiv példanal jéval
kisebb hatasa volt. Meg kell tovabba jegyezniink, hogy a hazai pénziigyi intézmények

t6keellatottsaga stabil, és a ZVT/ZLT nem gyakorol ra materiélis negativ hatast.

6. A programok eredményei

A t6kekovetelmény-kedvezmény programok meghirdetésiik ota jelent6s bdviilést
mutatnak. 2023. december 31-én Gsszesen 880 millidard Ft banki kitettség utan
érvényesitettek tékekdvetelmény-kedvezményt. Ebbdl 85 millidrd Ft kotvény, 673

milliard Ft vallalati hitel és 122 milliard Ft a lakdscéluhitel-kitettség (1. dbra).

1. dbra

A ZVT és ZLT negyedév végi allomanyainak historikus alakulasa

ZNT ZLT
Vallalati kétvény Vallalati hitel Lakashitel
100 Milliard Ft Milliard Ft Milliard Ft
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 800 oo [ LB gt
90
""""""""""""""""""""""" 700 4 |
80 | i 120
70 | H ]800 “1100 4
60 | | L ||BE0 qpesesoscaconsconscocanconsaced 1 | 80
50 - N O | ——— 1 e
‘3‘8' 1300 g :
2004-----------EHHABEHEHH 40 A
20 i 20
10 , 100-E~E—E— AR 20
0 0 i e e S 0 4
dHO0O0dHOOdHO O GdHOO0dHO0HHO oo dHoodHdoodHdo oo
mmonmmonmmonmmon o mmonmmnmnmonnmononm mmonmmonmmnmonmmon o
NNOCANNOBANM B DN NNOCHNNOCANM B NN NNOCHNNOCANM B DN
000 -HOOO—HOOO 4000 —HOOO—HOOO 000 -HOOO—HOOO—
O mnm O mnm O mnm
[ s s Ia I Ia in I Ia ia K ka kn] [ I s Ia I ia Ia I Ia i I ka i} [ I s In I Ia ia I Ia i I kaka}
eslelelololololololololole)] [olelelololololololololole) olelelololololololololole)
NN NN NN
Forrds: MNB

203



Kim Dondt — Raciborski Eszter — Vidrgedd Bdlint

A kotvények esetében a bankok elsGsorban energiahatékonysagi kritériumoknak
megfeleld ingatlanberuhdzassal (épitGipari és ingatlantigyletekkel foglalkozé cégek),
kisebb részben feldolgozdipari vagy energiaellatasi tevékenységgel foglalkozd addsok
Ggyletei utan érvényesitenek kedvezményt (2. dbra).

2. dbra
Vallalati kotvények megoszlasa szektor szerint a ZVT-programban 2023 végén
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A z6ld kedvezményben részesiild véllalati hitelek kozott jelenleg er6sen dominalnak
a naperémliparkok telepitéséhez kapcsolddd hitelligyletek (59%), melyek minden
nemzetkozi sztenderd szerint a klimavaltozas mérsékléséhez vald jelentds
hozzajarulasnak mindsilnek, hasonldan a kisebb részben megjelend szélenergidhoz
és geotermikus energia felhasznalasdhoz (3. dbra). Elkezdtek megjelenni az elsé
elektromos hajtasu jarmUvek beszerzését és lizemeltetését finanszirozd lgyletek
és a z6ld keretrendszer alatti finanszirozasok. Onkormanyzati hitelre a kedvezményt
mindeziddig nem érvényesitették.
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3. dbra
A vallalati hitelek hitelcéljanak megoszlasa a ZVT-programban 2023 végén
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A ZLT esetében is megfigyelhet6 a koncentracio az Ujépitésli ingatlanok tekintetében.
Ezen hitelek jelentds része a Zold Otthon Program (ZOP) keretében folydsitott hitel.
Mindazonaltal meg kell jegyezni, hogy mivel a programokat Iépcsézetes médon, tobb
alkalommal is az eredeti hatarid6 megtartasaval terjesztették ki és mddositottak,
a diverzifikacid lehet&ségét eleve korlatozta a programok eredeti kozeli hatarideje
(2024. december 31.).

A lejarati szerkezet tekintetében megallapithatd, hogy a hitelintézetek mindharom
instrumentum esetében jellemz6en hosszu tava lgyletekre érvényesitik a zold
kedvezményt. A kdtvények futamideje 5-10 év, a vallalati hiteleké tobbségében
meghaladja a 10 évet, kisebb részben pedig 5-10 év kozotti, mig a lakashitelek
szinte kizardlag 10 év feletti futamidével rendelkeznek.

A szamszer(sitett eredmények mellett kiemelendd, hogy a programok piac- és
intézményfejleszté hatdssal birnak a pénziigyi intézményrendszer egészében.
A programok bizonyitottan alapul szolgaltak a magyar pénzintézetek z6ld hitelezési
keretrendszereinek megalkotdsahoz és zold pénziigyi termékfejlesztéseihez. Tobb
hazai banknak is van mar zold hitelezési keretrendszere, illetve szdmos intézménynél
dedikalt termékfejlesztést is indukalt a program, példaul zold lakasfeldjitasi és
elektromobilitas-finanszirozasi termékek esetén. 2023 aprilisdban modosultak
a Mindsitett Fogyasztdbarat Lakashitel (MFL) program feltételei is, megjelent
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a Zold MFL program, amely esetén a hitelnyujtok nem szamithatnak fel folydsitdsi
dijat, elengedik egy hiteles energetikai tanusitvany dijat, valamint tovabbi zold
kamatkedvezményt is adhatnak.

7. A meghosszabbitas mddja és hatasa

A t6kekedvezmények gyakorlati alkalmazasanak megértése érdekében tdbb piaci
intézménnyel készitett mélyinterjukat az MNB a zold finanszirozasban érintett
intézményi folyamatokrdl és finanszirozott tgyletekrél. Az 6sszes bank egyetértett
abban, hogy a t6kekdvetelmény-kedvezmény programok erés piacfejleszté hatassal
birnak és a programok meghosszabbitdsa tdmogatnd a magyar zold hitelezési
piac kibontakozasat. Tobb bank is jelezte, hogy a t6kekovetelmény-kedvezmény
programokra épitve folyamatban van intézményiknél Uj zold hitelezési termék
fejlesztése. A z6ld hitelcélok definicidi olyan hidat képeznek az EU-taxondmia és
a magyar hitelezési gyakorlat k6zott, mely ambicidzus és el6remutatd, de teljesithet6
és a hitelezési gyakorlatba beépithet6. Az MNB feltételrendszere a piaci legjobb
gyakorlat sztenderddé valt, altaldnosan elismert és elfogadott a kiilféldi anyabankok
altal is.

Piaci szerepl6ktdl érkez6 visszajelzések szerint a programok hozzdjarulnak a zold
irdnyelvek és sztenderdek hazai piacra adaptdldsdban is, mivel a magyar gazdasag
szerkezeti sajatossagainak figyelembevételével irdnyt(iként funkciondlnak a pénzigyi
intézmények és realgazdasagi szerepl6k szamdra (pl. a magyar energiastratégidhoz
igazitott hitelcélok, dkoldgiai agrarstratégia, épitési minGségi kovetelmények).
A programok zold pénziigyi kompetenciak és gyakorlatok kiépuilését is megkovetelték,
amelyek hozzajarulnak a pénzlgyi intézmények Z6ld ajanlds szerinti megfeleléséhez.
A t6kekovetelmény-kedvezmeény a z0ld finanszirozas prudens mikodtetésével
jaré adminisztracids terhek és koltségek (pl. potldlagos kockazatértékelés,
hitelcél-ellen6rzés) kompenzacidjaban is szerepet jatszik. Emellett mas jegybanki
kezdeményezéseket is tdmogat (pl. mindsitett fogyasztdbarat lakashitel elterjedése).

Hosszabbitasi lehet6ségként az MNB két mechanizmust vizsgalt meg, egyfeldl
a kordbbi mechanizmus fenntartdsat és a programok hataridejének mdédositasat
2029. december 31-ig (A opcid). MasfelSl egy mddositott mechanizmust, amely
esetén a programok hatarideje 2025. december 31-ig tart, azzal a kitétellel,
hogy minden 2025. december 31-ig megkotott tgylet a futamid6 elsé 5 naptari
évében részeslljon a t6kekdvetelmény-kedvezményben (ideértve a meglévé
Ugyleteket is) (B opcid). A 4. dbrdn a két hosszabbitasi opcid szerinti (maximalis)
kedvezményérvényesitési id6tdvok 6sszevetése lathato.
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Korabbi
program

0-tél max. 17 negyedéven &t

2020 Q4 2024 Q4 2029 Q4

(A)
Hosszabbitas
a korabbi

mechanizmussal 0-t6l max. 37 negyedéven &t

Korabbi
program

0-t6l max. 17 negyedéven at

2020 Q4 2024 Q4

(B) ‘

Hosszabbitas
az MINB altal

bevezetett 0-tél max. 20 negyedéven &t
mechanizmussal
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Az A opcid esetén minden korabban a programokba foglalt Gigylet a programok
hatdridejének végéig részesllne a t6kekdvetelmény-kedvezményben, tehat
legkés6bb a 2030-as ICAAP fellilvizsgalatig. Viszont a 2026-t6l kotott Uj lgyletek
esetében mar ismét az effektivnek tartott 5 év ala csokkent volna az az idGszak,
amikor az ICAAP szerinti kedvezmény érvényesithetd, vagyis a programok 6sztonzési
hatasa degresszivvé valt volna. Igy 6sztdnzési szempontbdl ennél a hosszabbitasi
mechanizmusnal fennall a jelenlegi portfélié tuljutalmazdsanak és az Uj ligyletekre
Osztonzés elégtelenségének egyidejl kockazata. Ezzel szemben a B opcid a teljes
id6tavon megszlnteti az 6sztonzési hatas degresszivitasat, mert az utolsé napon
kotott tgyletre is 5 évig érvényesithetd a tékekovetelmény-kedvezmény (legkésSbb
2030-ra vonatkozdan a 2031-es ICAAP vizsgalatok soran).

Az A opcid ellen szolt az elméleti magasabb telit6dési kockdazat is (vagyis, hogy
a bank kimeriti a TREA 1,5 szazalékat), de mivel a programok jelenlegi kihasznéltsaga
bankonként csak 4,72 szazalék és 20,55 szazalék kozott szorodik (2023. december
31. vonatkozasi idépontban), a meglévé portfolié programban tartadsa ilyen hosszu
id6tavon egyel6re még nem veszélyeztetett volna kiszoritdsi hatassal. Egy esetleges
kivezetés esetén a B opcido mellett szélt, hogy az szellemiségében kozelebb all az
EBA altal javasolt megsziintetési zaradékhoz. A kornyezeti-tarsadalmi szempontbdl
modositott t6keszabalyozas fejlédésben 1évé teriilet. Az adatvagyon feléplilésével
egyre pontosabb képet fogunk kapni az optimdlis szabdlyozasrdl. Ezért indokolt
egyelGre egy ,megsziintetési zaradék” fenntartasa azzal, hogy tovabbi pozitiv
tapasztalatok esetén a program meghosszabbitasa is megfontolandd. Tovabbi
érv a B opcio mellett, hogy az a bankok szamdra egyszer(ibb szamitasokat tesz
lehetévé arazasi szempontbdl. A termékfejlesztésben fontos a kiszamithatdsag,
ezért el6nydsebb, ha a kedvezmény az tgyletek folydsitasatol szamitva altaldnosan
egységes idGtartamra igényelheté.

Osszegezve tehat az dsztdnzési hatds teljes id6tavon vald effektiven tartasa,
a meglévé portfolid tuljutalmazasanak elkeriilése és az Uj lgyletekre torténd
erGsebb Osztonzési hatds érdekében a ZVT- és a ZLT-programokat a B opcid
szerint hosszabbitotta meg az MNB. A program a zold vallalati és 6nkormanyzati
t6kekdvetelmények esetén hdrom Uj hitelcéllal is bévilt: az energiatarolds,
a tdvhérendszer zolditése és dramhaldzat fejlesztése.
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8. Konkluzio

Osszességében minden bank sikeres és hasznos programként itélte meg az MNB
Z6ld t6kekovetelmény-kedvezmény programjait. A programok meghosszabbitasa
azért fontos, hogy a zold hitelezés kezdeti lendiilete fennmaradjon és a vallalati
és lakossagi hitelezés tobb szegmensében is kibontakozhasson. A programok zold
pénzligyi piac- és intézményfejleszt6 hatdsa szemmel lathatd. A sikeres 6sztonzék
mellett a kedvezményprogramok nem fejtenek ki materidlis negativ hatdst a bankok
t6kehelyzetére sem, ami pénziigyi stabilitdsi szempontbdél kiemelt fontossagu.
A programoknak kdszonhet6en felépills, nemzetkozileg is egyedi adatvagyon
lehet6vé teszi majd a zold hipotézis, azaz a fenntarthatdsag és hitelkockazat
vizsgélatat is. Az eredmények fényében meghosszabbitott programok tovabbra is
O0sztonozhetik a z6ld pénziigyi piacok tovabbi éplilését és a zold hitelezés sulyanak
novekedését.
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